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ORGANISATION DU GONGRES 



CONGRts MONETAIRE 



ORGANISATION DU CONGRfiS 



COMlTti D'ORGANISATION 



Par arr6t6s minisl6riels en date des 5 dficembre 1888 et 21 Jan- 
vier 1889, le ministre du commerce et de rindustrie, commissairc 
g6n6ral de TExposition universelle de 1889, a nomm6 membres du 
Gomit6 d'organisation du Congrfes mon6taire international, 

MM. 

AndrS (Alfred), banquier, regent de la Banque de France. 

Brelat (Ernest), publiciste, ancien conseiller general de la Seine. 

Cernuschi {Henri), publiciste. 

Christophle, depute, gouverneur du Credit foncicr de France. 

Clamagf.ran, sSnateur. 

Clavery, directeur des affaires commerciales et consulaires au mi- 
nistfere des affaires elrang&res. 

Cochut (Andr6), directeur honoraire du Mont-de-pi6t6 de Paris. 

Coste (Adolphe), publiciste. 

Coust£, vice-pr6sident de la Chambre de commerce de Paris. 

Delohbre (Paul), publiciste. 

Denormandie, s6nateur. 

Faure (Fernand), depute. 

Fourmer de Flaix, publiciste. 

Foville (Alfred de), chef de la slatistique au Ministfere des finances. 

Gay, president de la Soci6le g6n6rale de credit industriel et com- 
mercial. 

Germain (Henri), membre de l'ln&titut, president du Credit 
Lyonnais. 

Girud, ancien directeur du Comptoir d'escompte de Paris. 

Hotiwguer (le baron), banquier, regent de la Banque de France. 

Leroy-Beau lieu (Paul), membre de Tlnstitut, professeur au Col' 
lfege de France. 

Liron d'Airolles (de), conseiller d'£tat, directeur du mouvement 
des fonds au ministfere des finances. 
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Magnin (J.), vice-pr6sident du S6nat, gouvorneur de la Banque de 

France. 
Noel (Charles), tresoricr de la Chambre de commerce de Paris. 
Ribot, d6put6. 
Roche (Jules), depute. 
Rothschild (le baron Alphonse de), banquier, regent de la Banque 

de France. 
Rouvier, depute. 

Roy, ancien president de la Chambre de commerce de Paris. 
Ruau, directeur de la Honnaie. 
Say (L6on), sSnateur, membrc de TAcademie fran^aise et de PAca- 

dSmie des sciences morales et politiques. 
Soubeyrain (le baron de), d6put6, president de la Banque d'escompte 

de Paris. 

Dans sa premiere stance, le 18 fevrier 1889, le comit6 d'organL 
sation a compos6 ainsi son bureau : 

President : M. J. Mag is in. 

Vice-presidents : MM. L6on Say et Henri Cernuschi. 

Secretaires : MM. Adolphe Coste el Fernand Faure. 

Le bureau ainsi constitue a 6t6 chargS d^laborer le programme 
el le r&glemenl du Congrfes monetaire international. 

Dans sa deuxifeme seance, le 12 mars 1889, le Comit6 d 1 organi- 
sation a adopts le programme et le rfcglement proposes par le bu- 
reau. II a composfe de la manifere suivante la commission de sta- 
tistique prevue par le programme : 

President : M. L6on Say. 

Rapporteurs : MM. Adolphe Coste, Paul Delombre, Fernand 
Faure, Fournier de Flaix el Alfred de Foville. 

Le Comitfe a approuvfi les termes de la lettre d'invitation au Con- 
grfcset d£cid6 que cette circulaire serait adressSe par les soins du 
bureau et des membres du Comit6 : 

Aux ministres Strangers el aux commissions elrangferes repre- 
sentant les differents pays a l'Exposition universelle ; 

Aux personnalites connues en France ou k l'Stranger pour avoir 
pris part k l'etude ou k la discussion des questions monStaires ; 

Aux membres de l'lnstitut international de sta List i que ; aux so- 
ciStSs d'Economie politique et de Statistique des differents pays ; 
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Aux banques, aux societ6s de credit et aux ppiacipaux ban- 
quiers ; 
Aux principales chambres de commerce, elc. 

Dans sa troisi&me s6ance, le 2 septembre 1889, le Comite d'orga- 
nisation a pris connaissance des adhesions au Congr&s, il a arrfite 
les dispositions k prendre pour la tenue du Congrfes, et a formulfi 
Tordre du jour k lui proposer. 

Nous reproduisons ci-aprfesla lettre d'invitation, le programme, 
Tordre du jour, la liste des membres du Congrfes etla liste des pays 
reffr&entes au Congrfes par des d616gues. 

INVITATION AU CONGRfiS. 

Paris, le25avril 1889. 
Monsieur, 

Nous avons l'honneur de vous informer que le Congrhs monttaire 
international, institu6 k Toccasion de 1'Exposition universelle 
de 1889, se tiendra k Paris, au palais du Trocad6ro, du 11 au ^sep- 
tembre 1889. 

Nous vous adressons ci-joint le programme des questions qui 
doiventy 6tre traii6es. 

Nous espferons, Monsieur, que vous voudrez bien prendre part 
k ce Congrfes, et nous vous prions, dans ce cas, de nous faire par- 
venir voire adhesion, 

Veuillez agreer, Monsieur, Tassurance de noire consideration 
irfes distingufie. 

Pour le Comite d'organisation. 

Le president, 

J. Magisin. 

Les vice-presidents : 

Leon Say, Henri Cernuschi. 

Les secretaires : 

Adolphe Coste, Fernand Faure. 

N. b. — Prifcre de vouloir bien adresser les adhesions etla correspondance 
au president du Comite d'organisation : M. J. Magnin, s6nateur, gouverneur de 
la Banque de France, a l'h6tel de la Banque, rue de la Vrilltere, a Paris. 

Extrait du reglement : Un compte rendu detaille du Congrfcs sera publte 
par les soins du Comite d'organisation... Une cotisation de 20 francs devra 
Otre payee par chaque membre du Congros. 
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PROGRAMME DU CONGK&S 

1° Rapport de la commission de statistique nommta par le 
Comil6 d'organisalion du Congres. Celte commission rendra compte 
des travaux les plus recents sur la statistique de Tor, de Tar- 
gent et des instruments de circulation, et sur la legislation mon6- 
taire comparee. 

2° Recherche des causes de la baisse de Targent par rapport k la 
valeur de Tor. Doit-on altribuer cette baisse k 1'accroissement de la 
production des mines? Ou k la suspension de la frappe illi- 
mil6e de F argent dans les Etats bimetalliques ? Ou k ces deux 
causes r£unies ? 

3° Quels dommages la baisse de l'argenl et les frequentes fluctua- 
tions de sa valeur par rapport k la valeur de Tor, causent-elles au 
commerce en general, k Tindustrie, k l'agriculture, aux finances 
des gouvernements? 

4° Examen des moyens proposes pour remfidier k cet 6tat de 
choses : 

a. R6tablissement de l'ancien systfeme bimitallique sur une base 
encore plus vaste au moyen d'une entente internationale ; 

b. Adoption gen£rale du monomelallisme-or et demonetisation 
graduelle de Targent. Dans cette eventuality quelles mesures tran- 
sitoires serait-il n6cessaire de prendre? 

5° Avanlages el inconvenients des Unions monSlaires de plusieurs 
fitnts avec circulation r6ciproque. Ameliorations et extensions dont 
ellcs- seraient susceptibles. 

6° Entretien de la circulation mondlaire. Estimation du frai de la 
monnaie. Influence de Tusure mon£taire sur la prime des lingo is et 
1c taux des changes. Moyens d'y rem^dier. A qui doit incomber la 
depense d'entretien de la circulation : aux particuliers, a l'Etat ou 
au groupe d'filats constitufi en Union monetaire? 

7° Questions diverses : 

a. Recherche du meilleur type de monnaie internationale, 

b. Observations relatives k la monnaie divisionnaire d'argent, de 
nickel et de cuivre. 
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ORDRE DU JOUR 

PROPOSE PAH LE COMITE D'oRGAMSATIOF! 

Meroredi 11 septembre 
Stance du matin, a 9 heures et demie 

Ouverlure du Congr&s; 

Constitution du bureau d6finitif; 

Communication, s'il y a lieu, du Comit6 d'organisation ; 

Discussion generate surles quatre premiers articles du programme 
(statistique, baissede F argent, dommages qui en resultent, rem&des 
k y apporter). 

Stance de taprks-midii d 2 heures 
Suite de la discussion sur les quatre premiers articles du pro- 
gramme. 

Jeudi 12 septembre 

Stance du matin, a 9 heures et demie. — Stance de 
Vapr&s-midi, a 2 heures 
Les deux stances seront consacrfies & la suite de la discussion 
sur les quatre premiers articles du programme. 

Vendredi 13 septembre 

Le matin y a 10 heures prtcises 
Visite h la Banque de France (rendez-vous h l'Hdtel de la Banque, 
rue de la Vrilliere). 

Stance de Fapr&s-midi, a 2 heures 
Discussion du cinquifeme article du programme (unions mon6- 
laires). 

Samedi 14 septembre 

Le matin, a 9 heures prtcises 
Visite it l'HAtel des Monnaies (rendez-vous k THdtel des Mon- 
naies, 11, quai Conti). 

Stance de Vapr&s-midi, d 2 heures 
Discussion des sixieme et septifcme articles du programme (entre- 
tien de la circulation mon&laire et questions diverses). 
Cloture du Congrfcs. 
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Ador, conseiller d'fiiat, k Genfeve. 

Akermann, regent de la Banque de France, k Paris 

Albrecht (Charles), banquier k Riga. 

Allard (A.), banquier, directeur de la Monnaie, k Bruxelles. 

Allard (Josse), banquier k Paris. 

Andri* (Alfred), regent de la Banque de France, membre du ComU6 
$ organisation. 

Antumez, minislre du Chili, k Paris, 

Aramayo (F61ix-Avelino), ieUgut du gouvernement Bolivien. 

Areisdt (docteur Otto), secretaire de TAssociation bim6tallique 
allemande. 

Badel (S), dtltgui de la Rfyublique de Salvador. 

Botzmann, commissairc de la Norvfcge k l'Exposition universale. 

Baudelot, censeur de la Banque de France, k Paris. 

Bertin, caissier principal de la Banque de France. 

BLtTors (A.), k Lyon. 

Bloch (de), conseiller d'fitat actuel, k Saint-P6tersbourg. 

Boissevain (G.-M.), k Amsterdam. 

Boissonnade, conseiller 16giste du gouvernement du Japon. 

Bonesco. 

Bonhome (baron A. de), k Bruxelles. 

Borst (J.), a Delfzijl (Pays-Bas). 

Bosch (Yvo), president de la Banque generate de Madrid. 

Brelay (Ernest), ancien conseiller general de la Seine, membre du 
Comitd d 'organisation. 

Cahen d'Anvers, banquier, k Paris. 

Calzado (A.)., banquier, d6put6 aux Cortfcs. 

Camondo (comte A. de), president du Comite national pour la par- 
ticipation des Italiens k l'Exposition Universelle. 

Castillo (A. del), dtlegue du Mexique. 

Cayla, receveur des finances a Saint-Sever. 

Cernuschi (Henri), publiciste, vice-president du Comitt d % organi- 
sation. 
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Chabert, regent de la Banque de France, & Paris. 

ChabriEres, tresorier general, regent de la Banque de France. 

Chevassus (H.), h Londres. 

Christophle, d6put6, gouvcrneur du Credit foncier de France, 

membre du Comite (T organisation. 
Clamageran, s6nateur, membre du Comite d organisation. 
Clavery, directeur des affaires commerciales et consulages au 

Minislfere des affaires Strangles, membre du Comite dorganisa- 

tion. 
Cochut (Andre), directeur honoraire du Mont-de-Pi6t6 de Paris, 

membre du Comite d organisation. 
Coste (Adolphe), publiciste, secritaire du Comite d* organisation. 
CousTti, vice-pr6sident de la chambre de commerce de Paris, 

membre du Comite d organisation. 
Crespo (Gilberto), d€Ugu6 du Mexique. 
Dana Hortun (S.)> ancien d61egu6 des fiiats-Unis d'Amdrique aux 

conferences mon6iairesinternationales de 1878 et 1881. 
Darblay, censeur de la Banque de France. 
Delatour (Albert), sous-chef au ministfere des finances. 
Delombre (Paul), publiciste, membre du Comite d' organisation. 
Demesmay, h Cysoing (Nord). 
Denormandie, senaleur, ancien gouverneur de la Banque de France, 

membre du Comite d 'organisation. 
Desmarest, sous-gouverneur de la Banque de France. 
Dokgi* (£.), sous-directeur du Comptoir Lyon-Alemand, & Paris. 
Doison (Armand), president de la Soci6t6 de d6p&ts et de comptes 

courants, h Paris. 
Dreydel (Leopold), k Paris. 
Eichtal (Ad. d 1 ), ancien banquier, k Paris. 
Ephrussi, de la maison Ephrussi et Porgfes, k Paris. 
Fabre (Cyprien), president de la chambre de commerce de Mar- 
seille. 
Fantoisi (comte), dtl6gu6 du Comite national italien. 
Faure (Fernand), d6put6, secritaire du Comite d 'organisation. 
Fauveau, percepteur k Domfene (Is&re). 
Fielden (J.-C.;, k Manchester. 
Florez (docteur Emmanuel). 

Fourisieroe Flaix(E.), publiciste, membre du Comite d organisation. 
Foville (Alfred de), chef de la statistique au ministfere des finances, 

membre du Comite d organisation. 



10 CONGR&S MONlfrAIRE INTERNATIONAL 

Foxwbll (H.-S.), de PUniversitG de Cambridge, professeur d'6co- 

nomie politique k I'Universild de Londres. 
Francois (G.), k Douai. 
Fremantle (C.-W.), sous-direcleur de la Monuaie royale, ddtfgue du 

gouvernement Biitannique. 
Freitas-Fortuna (de), banquier, k Oporto. 
Freiwalo, MUquc de la Commission nterlandaise . 
Frewen (Moreton), k Londres. 
Gaddum (H -T.), k Manchester. 
Galet (Denis), banquier, president de l'Union des banquiers dei 

d6partenients, k Amiens. 
Gallien, banquier, it Paris. 
GkSTt (J. de), ancien depute. 

Gay, president de la Sociel6 generate de cr&dit industriel et com- 
mercial, membre du ComiU £ organisation. 
Geetruyen, (Von), k Rome. 

Genu li di Giuseppe, ddUgue'dn ComiU national italien. 
Germain (Henri), membre de l'lnslitut, president du Credit lyonnais, 

membre du ComiU £ organisation. 
Girod, ancien directeur du Comptoir d'escompte , membre du 

ComiU d' organisation. 
Goguel, banquier, regent de la Banque de France. 
Goschen (G.), k Londres. 

Grad (Charles), depute au Reischtag, k Logelbach (Alsace). 
Grenfell (H.-R.), ancjen gouverneur et Tun des direcleurs acluels 

de la Banque d'Anglelerre. 
Grodet(A.). 

Guzel (Pierre), banquier, a Paris. 
Haupt (Otiomar), publiciste, k Paris. 
Haworth (J.), k Manchester. 
Heaton (Ralph), k Birmingham. 
Hentsch (Albert), banquier, k Paris. 
Hirsch (Louis), fils aine, k Paris. 
Hope (Sir T.-G.)i it Londres. 
Hottincubr (baron), regent de la Banque de France, membre du 

ComiU £ organisation. 
Houdard (A.), publiciste, k Paris. 
Jouvot, dtlegut de la PrincipauU de Monaco. 
Jolrdan (E.), directeur de rEcole des haules Eludes commerciales, 

k Paris. 
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Juglar (docteur Clement), publiciste, k Paris. 

Rergall, rGdacteur en chef de la Revue iconomiquc et financi&re, 

k Paris. 
Kinen, banquier, a Paris. 
Kleser (Hans), it Cologne. 
Koch (E.), k Dusseldorf. 
Rramer-Frey. 

Lalande (Armand), d6put6. 

Lamas (E.)> redacteur en chef de la Revue sud-anUricaine, k Paris. 
Lavelete (fimile de), professeur d'econoniie politique k PUniversite 

de Lifege. 
Laveleye (Georges de), publiciste, diUgui de la Commission beige. 
Legrand de Villers, regent de la Banque de France. 
Lehideux (E.), banquier, k Paris. 
Lerique, directeur du Gomptoir Lyon-Alemand, k Paris. 
Leroy-Beaulieu (Paul), membre de l'lnstitut, professeur au College 

de France, membre du ComiU <T organisation. 
Levasseur (fimile), membre de lTnstilut, professeur au College de 

France, it Paris. 
L£vy, direcleur de la Banque nalionale de Copenhague, dtUgut du 

Danemarck. 
Liron d'Airolles (de), directeur du mouvement des fonds au minis- 

tfere des finances, membre du ComiU (T organisation. 
Low den (Hjalmar), commissairc general du grand-duch6 de Finlande. 
Longhurst, correspondanl de YEconomist de Londres. 
Luzzatti (Lnigi), d6pul6 au parlement italien, diligui du ComiU 

national italien. 
Mag ag rs a, president de la chambre de commerce italienne, a Paris. 
Magnjn (J.), vice-president du S6nat, gouverneur de la Banque de 

France, president du ComiU d % organisation. 
Malarce (de), k Paris. 

Mallet (baron), regent de la Banque de France. 
Mannequin (Theodore), publiciste, k Paris. 
Marble. 

Masquelier, president de la chambre de commerce du Havre. 
Mat (G.), k Paris. 

Mendel (Isidore), dUtgu&de la Republique dominie aine. 
Mercet, banquier, a Paris. 
Meysey- Thompson (Sir Henry), vice-p resident de la Ligue birae- 

tallique anglaise, k York. 
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Michau, regent de la Banque de France. 

Minovits, directeur du Courrier financier de Bucarest, k Bucarest. 

Mirabaud, banquier, a Paris. 

Modera, &Verviers (Belgique). 

Montgolfier, president de la charabre de commerce de Saint- 

filienne. 
Morel, directeur de l'Agence de la Hongkong and Shanghai Bank, 

k Lyon. 
Moret y Prendergast, ancien ministre, k Madrid. 
Morla Vicuna (Carlos), secretaire de la legation du Chili k Paris, 

dtUguddu gouvemement Cfiilien. 
Murray, (G.-H.) attache k la Tr6sorerie, diltgui du gouvemement 

Britannique. 
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SEANCES DU CONGRES 



CONGRKS MONETAIRE 



PREMlfiRE STANCE 

Le mercredi 11 septembre 1889, a 9 heures et derate du matin, 
au Palais du Trocadero 



PrSsidence de M. J. Magnin 

Vice-pr6sident du S6nat, gouverneur de ia Banque de France 

Sommaire : Lettre et allocution de M. Rouvier, ministre des finances. — Cons, 
titution du bureau du Congres. — Discours de M. Magnin, president du 
Congres. — Communications au nom du Comite" d' organisation.-- M. Allard . 
— M. Grenfell. — M. le docteur Otto Arendt. — M. Moret y Prendergast. — 
M. Theodore Mannequin. 

Prennent place au bureau : M. J. Magnin, president du Comit£ 
d'organisation ; M. Henri Cernuschi, vice-president; M. Adolphe 
Coste, secretaire. 

La seance est ouverte a 10 heures. 

M. Magnin. — Messieurs, je me mets provisoirement au fauteuil 
du president pour remplacer M. le ministre des finances qui, a son 
tres grand regret, a 6l6 oblig6 de s'absenter. Vous savez tous le 
motif de cette absence : nous sommes dans la p£riode 6lectorale. 
En parcourant les rues de Paris, vous avez pu voir les murs cou- 
verts d'affiches. M. le ministre a du se rendre dans le departement 
ou il est candidat. II m'a charg6 de vous exprimer tous ses regrets 
de ne pouvoir assister a nos stances et, en mfime temps, il m'a 
remis une lettre dont je vais avoir Thonneur de vous donner com- 
munication. Gette lettre m'est adressee comme president du Gomit6 
d'organisation du Gongres mon6taire international. En voici le texte : 

Paris, le 40 septembre 4889. 

« Monsieur le president. 

t J'aurais tenu a honneur de venir moi-mfime souhaiter la bien- 
venue aux membres du Gongres monetaire, et je me proposals 
d'assister au moins a sa premiere stance. 
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« Forc6 de quitter Paris dfes aujourd'hui, je vous prie de vouloir 
bien exprimer k MM. les d616gu6s des gouvernements 6trangerst 
et aux iminents sp6cialistes qui ont bien voulu ripondre k notre 
appel, le regret que j'Aprouve de ne pouvoir m'associer que de loin 
k leurs travaux. 

« Le gouvernement frangais a eu, vous le savez, k diffferentes 
reprises, 1'occasion de faire connattre ses id6es sur les questions 
inonetaires. Bien que les faits qui se sont produits dans ces der- 
nifcrcs annees ne nous semblent pas de nature a modifier k cet 
6gard nos dispositions g6n£rales, nous suivrons avec le plus grand 
intertt les ^changes de vues qui vont avoir lieu. II ne s'agit cette 
fois que d'un d£bat purement scientifique, et les opinions exprim&es 
seronttoutes personnelles; il en resultera nfianmoins de pricieux 
616ments d'information pour tous ceux k qui incombe la responsa- 
bilit6 des solutions k faire pr6valoir. 

« C'est pourquoi je remercie d'avance le Congrts qui va s'ouvrir, 
dcs services qu'il rendra au monde 6conomique, de plus en plus 
preoccupy des gfands problfemes que la question mon6taire 
implique aujourd'hui. 

« Agriez, Monsieur le president, l'assurance de ma haute consi- 
deration. 

Le ministre des finances, 

« ROUVIER. » 

En mfime temps qu'il me remettait celte lettre, M. le ministre, 
qui avait l'intention bien arrfitie d'inaugurer nos stances, a bien 
voulu me laisser une note contenant les paroles qu'il ;se proposait 
de vous adresser. Je vais vous en donner lecture : 

« Messieurs, 
« Je suis heureux de me trouver chargA de souhaiter la bienvenue 
aux membresdu Congrts mondtaire, et je vous remercie tous d'avoir 
bien voulu ripondrp k notre appel. Je vous en remercie au nom 
du gouvernement de la R6publique. Ce n'est pas sans un senti- 
ment de legitime fierl6 qu'il voit tant d'hommes occupant une 
place considerable dans les sciences, les lellres ou les arts, venir 
apporler ici chaque jour le concours de leurs lumifcres et de leur 
experience. Si je m'en croyais le droit, je vous en remercierais 
aussi au nom de tous ceux qu'int6resse le progrfcs 6conomique et 
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social des peuples, progrfes si intimement \\k f h la solution des 
problfemes mon6taires. 

« Plus on a creus6 ces problfcmes, plus on a 6t6 amen6 k recon- 
naltre que ce n'est pas seulement la facility des 6changes qui en 
depend, mais aussi le developpement de la production qui peut, 
suivant les solutions adopt6es, prendre un essor puissant ou se 
voir paralyse etatteint dans ses forces vives. C'est cette v£rit6, mieux 
connue k notre 6poque qu'k aucune autre, qui partout a attirfe sur 
les questions monetaires 1'attention des hommes d'Etat et des 
hommes de science. 

« Ces qneslions ont pris dans les derniferes annees un caractfere 
d'actualit6,je pourrais dired'acuit6 tout special. On a vu la situation 
mon£taire des difF6rents pays profondement influencfie par des 
causes diverses. De brusques variations se manifestaient dans la 
production et surtout dans la valeur r6ciproque de Tor et de Targent. 
Y a-t-il rtallement dans ces faits une action perturbatrice qui 
puisse expliquer les crises dont, k des degrfis divers, tous les pays 
ont eu rfecemment k souffrir? Peut-on entrevoir dans telle ou telle 
solution un rem&de k cet 6tat de choses qui prtaccupe k bon droit 
les gouvernements et les peuples ? Telles sont les questions que 
le monde entier se pose. Elles ont d6jk donn6 lieu k bien des 
recherches, k bien des discussions. Beaucoup d'entre vous y sont 
intervenus, apportant des id£es souvent opposes, mais toujours 
soutenues avec science et talent. Plus que jamais, nous devons 
continuer k les approfondir, cherchant k les 6clairer chaque jour 
d'une lumi&re nouvelle. 

« Aussi, messieurs, est-ce avec le plus vif int£r6t et avec la 
certitude d'en tirer de prtcieux enseignements que nous suivrons 
vos savantes discussions. Elles feront faire, nous n'en doutons 
point, un pas de plus k la science monfitaire et pr6pareront, pour 
un avenir que nous souhaitons prochain, une solution. » (Applau- 
dissements.) 

Yous avez maintenant, messieurs, k constituer le bureau du 
Congrfes, et je prie M. Gernuschi, vice-president du Comit6 d'organi- 
sation, de vouloir bien me remplacer au fauteuil. 

H. Cermjschj, vice -president du Comiii <T organisation. — La 
parole est h M. Coste pour vous faire connaltre une motion. 

M. Adolpbs Goste, secretaire du ComM d* organisation. — Mes- 
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sieurs, un certain nombre de membres proposent la lisle suivante 
pour composer le bureau du Congrfes : 

President d'honneur : M. Pellegrini, vice-president de la R6pu- 
blique argentine, deiegu6 extraordinaire de son gouvernement au 
Congrfcs monetaire international. 

President : M. J. Magnin, vice-president du Senat, gouverneur de 
la Banque de France, dej& president du comit6 d'organisation du 
Congres. 

Vice-presidents : M. L£on Say, senaleur, membre de TAcad^mie 
frangaise el de r Academic des sciences morales et politiques, et 
M. Henri Cernuschi, publiciste, tousles deux vice-presidents du Co- 
mite d'organisation. En outre, pour repr^senter les principauxpays 
et les differentes opinions mon6taires : M. Grenfell (Angleterre), 
ancien gouverneur et Tun des regents actuels de la Banque d'An- 
gleterre ; M. Max Wirth (Autriche) ; M. Emile de Laveleye (Belgi- 
que), professeuri Tuniversite de Lifege; M. Dana Horton (Ctats- 
Unis), ancien d^legue des Etats-Unis d'Amerique aux conferences 
mon6taires de 1878 et 1881 ; M. Emile Levasseur (France), membre 
de Tlnstitut, professeur au College de France ; et M. Luigi Luzzatti 
(Italie), depute au parlement italien, d6iegu6 du Comite national 
italien au Congrfes mon6taire. (Applaudissements. Aux voix ! aux 
voix!) 

M. Cernuschi. — Je mets aux voix la liste qui vient de vous Sire 
pr6sent6e. (Adopts a VunanimiU.) Vous avez maintenant k designer 
vos secretaires. Nous vous proposons pour ces fonctions : M. Adol- 
phe Costs, qui a 6te membre et secretaire du Comit6 d'organisation 
et qui s'esl fort bien acquitte de ses fonctions ; son collfegue, M. Fer- 
nandFaure, deputS; et M.Arthur Raffalovich, publiciste, membre 
du Congrfes. (Adapts.) 

Messieurs, je declare le bureau du Congres consdtue, et je prie 
M. Magnin de reprendre sa place au fauteuil presi<lentiel. 

M. J. Magnin, president. — Messieurs, jedevraism'etonner d'etre 
d6sign6 pour remplir les fonctions de president du Congres, en 
voyantdans Tassistance qui veut bien ra'ecouter lant d'hommes 
iilustres dans les sciences financiers et 6conomiques, qui auraient 
micuxque moioccup6ce fauteuil, si je ne savais qu'en me choisis- 
sant, vous avez voulu honorer la Banque de France, cette grande 
institution de credit, qui a su conqu6rir la consideration et la con- 
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fiance du monde entier par la prudence et la sagesse de sa gestion 
presque sficulaire. (Applaudissements.) 

Je vous remercie pour la Banque qui sera flattie du Uoioignage 
d'estime que lui donnent spontan6ment des hommes 6minents tels 
que vous. Je vous remercie personnellement d'un honneur auquer" 
j'attache le plus grand prix. (Applaudissements.) 

Vous voudrez bien permettre, messieurs, k celui qui a eu l'hon- 
neur de provoquer et de presider la Conference de 1881, de vous 
rappeler en quelques mots le pass6 et de vous dire ce qu'il augure 
de l'avenir pour la solution de cette grande question mon6taire qui, 
non seulement est li6e intimement aux int6r6ts commerciaux, 
industriels, agricoles du monde entier, mais encore qui les domine 
et les regit. 

Messieurs, les Etats-Unis et la France ont convoqufi en 1881, k 
Paris une conference monetaire internationale dans le but de « sou- 
i meltre k ('acceptation des gouvernements repr6sent6s un plan et 
a un systfeme pour l'6tablissement, aumoyen d'unc convention inter- 
« nationale, de l'usage de Tor et de 1'argent comme monnaie bime- 
« tallique. » 

Bien que la plupart des gouvernements repr6senfes se fussent 
declares en faveur du projet franco-am6ricain, la Conference dut, 
par suite de l'attitude de l'Angleterre, sojourner sans avoir atteint 
le resultat d6sir£. 

Les instructions du gouvernement anglais k son d616gu6 portaient 
qu'il devait a se limiter k fournir k la Conference les renseignements 
« qu'on lui demanderail sur les lois et le systfeme monetaire de 
a l'Angleterre, mais qu'il devait s'abstenir de prendre part k la 
« discussion sur le fond ». 

La Conference, dans sa treizi&me seance tenue le 8 juillet 1881, 
s'ajournait au 12 avril 1882 par une resolution motiv£e, adopfecpar 
('unanimity des membres votants. Elle ne s'est pas reunie k cette 
date ni plus tard; mais que s'est-il pass6 depuis? 

Le d£sordre monetaire qui (on peut le dire sans fenferife) date 
de 1873 et auquel la conference de 1881, si elle avait abouti, aurait 
pu porter remade, n'a fait que s'aggraver. L'6cart de valeur entre 
Tor et 1'argent s'est encore augmente dans une large proportion. 
Les perturbations du change entre les pays mononfetalliques 
argent et les pays qui ne frappent que des monnaies d'or soiit 
devenues plus intenses et plus fr6quentes. Les perspectives, loin 
d'&tre rassurantes, sont faites pour effrayer les esprits prudents. 



24 COlfGRftS MONtiTAIRE INTERNATIONAL 

En effet, que les Etals-Unis viennent i abroger le Bland-bill, 
que TUnion latine soit d6nonc6e, et l'avilissement du metal blanc 
par rapport au metal jaune n'aurait pour ainsi dire plus de limite. 
Ce serait alors une terrible catastrophe mon£taire et commerciale 
dans le monde entier. 

Profitant de l'occasion que lui offrait TExposition universelle, 
la France a provoqufe la reunion ducongrfesmonetairequi ouvre au- 
jourd'hui ses stances. Nos invitations ont de toutes parts regu le meil- 
leur accueil : votre presence en l6moigne d'une fa$on Svidente. Nous 
avons la satisfaction de voir ici, pour la premi&re fois, les Am6ricains 
du Sud sieger k c6t6 des EuropSens et des Americains du Nord, 
pour s'occuper ensemble de la plus importante des questions 6co- 
nomiques : je veux dire de la question de la monnaie. Laissez-moi 
constater que nous sommes le premier congr&s monetaire universel 
qui sesoit jamais reuni. 

Nous osons espircr de bons rSsultats des discussions auxquelles 
nous allons assister : cet espoir, nous le fondons sur le langage que 
tient actuellement TAngleterre, bien different de celui del8M. 

II y a quelques semaines, le chef du gouvernement anglais, le 
marquis de Salisbury, r6pondait par les paroles suivantes k la 
grande deputation de la ligue bimitallique, qui sollicitait 1'appui du 
gouvernement pour la realisation du systfeme bimStallique universel 
(je cite la partie importante de sa reponse) : 

« Je vais vous faire connattre un motif special qui fait que je 
« desire trfes vivement ne pas pr6juger la ligne de conduite que 
«t Ton pourra adopter 6ventuellement par un mot quelconque tombfe 
« aujourd'hui de ma bouche. J'ignore si vous avez 6t6 avisos que, 
« pendant Tautomne deTann6e courante, on doit convoquer a Paris 
« un grand congrfes international ayant pour objet l'examen de la 
« question mon6taire. Ce congrfes doit discuter pr6cis6ment les 
a questions que vous avez soulevfos aujourd'hui devant moi : la 
« cause de la baisse qu'a subie la valeur de l'argent, les rem&des 
« qu'il conviendrait d'y apporter, et diverses autres questions monfr- 
« taires de grande importance. 

« J'espfere bien que ce d6bat sera international et que l'Angle- 
« terre ne manquera pas d'y jouer son rdle. 

« Gar, laissez-moi vous le rappeler (et c'est par ces mots que je 
< veux conclure), il ne vous incombe pas seulement de faire com- 
et prendre clairement cette question, etde-la faire discuter parmi 
« les classes monStaires les plus influentesde notre pays et de cha- 
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c cane des parties de notre pays ; mais la decision k laquelle on 
c s'arrfitera 6ventuellement d^pendra n6cessairement en grande 
a partie de la mesure dans laquelle vous r6ussirez k exercer vos 
« facult£s de persuasion auprfes des autres nations du globe. 

« Faites done en sorte que cette question ne soit pas entachfie 
t de pr6juges iusulaires. Eugageons le d6bat avec le monde mon£- 
a taire et le monde politique tout entier, et efior$ons-nous de degager 
« des lumieres que nous sommes tous en 6 tat d'y apporter, des 
« lemons susceptibles de uous faire aboulir k un rfisultat certain et 
« fecond. » 

J'estime qu'il n'y a rien a a j outer k ces paroles. Je sortirais de 
mon rflle de president si je ne me bornais k appeler sur elles toute 
l'attention du Congrfcs, qui ne peut manquer d'y voir un pas fait vers 
une solution nicessaire et un bon augure pour l'avenir. 

J'invite le Congrfes, k commencer la discussion des graves ques- 
tions qui sont k son ordre du jour. Le large programme que le 
Comit6 d'organisation a 61abor6 per met k toutes les opinions de se 
manifester, k tous les systfemes de se produire. 

Votre pr6sident s'efforcera de diriger vos discussions avec impar- 
tiality il vous demande de lui continuer la bienveillance dont vous 
venez de 1'honorer. (Applaudissements r&pttts.) 

Je donne mainlenant la parole k M. le secretaire Coste, pour 
vous rendre compte des travaux du Corait6 d'organisation et vous 
faire connattre la composition du Congr&s ainsi que les diffe rentes 
mesures qui ont 6t6 prises. 

H. Adolphe Coste, secretaire, pr6sente les excuses de MM. L6on 
Say et Fernand Faure. II rend compte de la propagande faite par 
le Comit6 d'organisation du Gongrfes qui a obtenu k ce jour 
cent quarante-deux adhesions. En ajoutant k ce chiffre les trente 
membres du Comite d'organisation et les vingt-deux dcl6gu6s des 
gouvernements Strangers ou des comics Strangers de TExposition 
universelle, au nombre de seize, qui se sont fait repr6senter, le 
nombre des membres du Congrfcs est de cent quatre-vingt 
quatorze (1). 

M. le secretaire donne lecture de la d£p6che de sir J. Elliot, 
charg6 d'affaires de Sa Majesty Britannique, en date du 10 sep- 
tembre, aux termes de laquelle 1'honorable C.-W. Fremantle, C. B.> 

(!) Voir les listes publtees p. 8 k 15, de la premiere partie du present 
volume. 
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sous-directeur de la Monnaie, et M. G.-H. Murray, attache k la 
Tresorerie, sont nomm6s d616gu6s britanniques auprfes du Congrfes 
international monetaire. 

Communication est donnee au Congrfes de la iiste de tous les 
autres del6gu6s des gouvernements et des comit6s Strangers. 

M. le secretaire rend compte ensuitedes travaux de la commis- 
sion de statistique form6e par le Comit6 d'organisation et prisidee 
par M. Leon Say. 

Trois rapports ont 6te im primes et sont mis & la disposition de 
tous les membres du Congrfes : le premier, dft k M. Alfred de 
Foville, est relatif k la statistique universelie des metaux pr6cieux 
(production, monnayage et consommation industrielle de Tor et 
de 1'argent) ; le second, dfl k M. E. Fournier de Flaix, est un 
rapport sur l'enqugte monetaire anglaise; le troisieme, dft a 
M. Adolphe Goste, est un rapport sur le c61febre ouvrage du docteur 
Adolphe Soetbeer (Materialien etc.), dont une traduction fran- 
chise doit etre offerte au Congrfes par M. Ruau, directeur de la 
Monnaie. Ces trois rapports sont pr6sent6s sous la responsabilite 
personnelle de leurs auteurs, le temps n'ayant pas permis au 
Comit6 d'organisation d'en prendre connaissance. 

Outre ces rapports, plusieurs documents importants qui ont 6t6 
remis au bureau sont tenus a la disposition des membres du 
Congrfes pour 6tre consultes par eux s'ils le desirent ; entre autres : 
un m6moire (en allemand) du savant docteur Soetbeer, express6- 
ment redig6 pour le Congrfes mon6taire et en partie analyst dans 
le rapport de M. Alfred de Foville; une note (en anglais) adress£e 
au tvH honorable G.-J. Goschen, chancelier de l'Echiquier, par 
sir Rawson W. Ravvson, president de Tlnstitut international de 
statistique, et relative k la statistique des prix; une note manuscrite 
de M. Ottomar Haupt sur les stocks mon6taires des diffe rents pays, 
les encaisses des Banques et les frappes des metaux pr£cieux 
jusqu'k la fin de 1888 (1). 

M. le secretaire termine son expose par quelques recommanda- 
tions d'ordre pratique empruntees au reglement du Congres. 

M. Magnin, president. — Vous venez d'entendre les communica- 
tions faites par M. le secretaire au nom du Comite d'organisation. Je 
Vais vous donner lecture de Tordre du jour qui vous est propose. 

(1) Ces dififerents rapports et documents sont reproduits dans la parlie de 
ce volume, afferente a la Statistique. 
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(M. le president donne lecture du document qui a 6t6 reproduit 
dans la premiere parlie, page 7). Vous voyez que la discussion 
g£n£rale sur les quatre premiers articles du programme (Stalis- 
tique, Baisse de 1'argent, Dommages qui en r£sultent, Remfedes k 
y apporter) contient k peu prfcs toute la question mon6taire et se 
prete k )'expos6 de tous les systfcmes; nous avions indique que cette 
discussion generate serait ouverte dfes la premiere seance, mais, 
avant de Tentamer, je pense qu'un certain nombre do membres 
Strangers du Congrfes ont peut-ftlre quelques communications k 
presenter et qu'il vaudrait mieux les entendre tout d'abord. 

M. Alphonse Allard. — M. le president nous a cit6 tout k 
Fheure les paroles prononcies k Londres par lord Salisbury en 
reponse k la deputation de la Ligue bimetallique anglaise. Nous 
attachons beaucoup d'importance aux declarations des ministres 
anglais. Je pense qu'il conviendrait, avant de passer k la discus* 
sion de notre programme, de prier MM. les del6gu6s de la Ligue 
bim6tallique anglaise ici presents, de vouloir bien nous dire ce qui 
s'est pass6 k ce sujet dans leur pays, et quel est le veritable sens 
que nous devons attacher aux paroles du premier ministre d'An- 
gleterre. (Approbation.) 

M. Magnw, president. — La parole esti M. Grenfell. 

M. Grenfell. — Messieurs, je d6ftre k votre invitation d'a- 
border la grande question du bim6tallisme, mais je dois d'abord 
vous declarer que je me pr6sente devant vous non pas comme 
administrateur el ci-devant gouverneur de la Banque d'Angleterre, 
ni comme tr6sorier du club des 6conomistes k Londres, car j'avoue 
que la majority de mes collogues k la Banque et m6me, je le crains, 
une bonne parlie de mes confreres du club sont monometallistes. 
Je suis k ce Congrfes le d61egu£ d'une association volontaire nomm6e 
la « Ligue bimetallique de I'Angleterre », laquelle, par une reso- 
lution formelle, m'a charge de la repr6senter dans les debats qui 
vont avoir lieu. Je suis accompagne du secretaire de la Ligue et de 
plusieurs membres repr£sentatifs de grands interns : un grand 
propri6taire foncier, ancien membre du parlement, le proprietaire 
d'une monnaie k Birmingham, et un professeur distingue de recole 
moderne de reconomie politique k Tuniversite de Londres. 

Messieurs, je vous prie de croire que jen'ai nullement Tintention 
de vous presenter une longue etude sur la question abstraiie de la 
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monnaie, mais je ne croirais pas obeir k mem mandat si je m'abste- 
nais de vous donner an rapport trfes court sur l'6tat de la question 
dans mon pays. 

II y a deux grands obstacles k vaincre en Angleterre. L'un est 
g6n6ral et l'autre particulier. L'obstacle g6n6ral, e'est Tencombre- 
ment des voies parleraentaires, ce qu'on appelle Instruction. 
L'obstacle particulier, e'est la conviction qu'ont la plupart des mem- 
bres de Fancienne 6cole des 6conomistes anglais, que le dernier 
root a db]k 6t6 dit, au sujet de l'&alon raonetaire, dans les discus- 
sions du commencement de ce sifecle, par le premier lord Liverpool 
et par ceux qui ontsuivi ses traces. 

Messieurs, un philosophe fran$ais du sifecle pass6, en parlant des 
Etudes malh6matiques en Angleterre, a pretendu que le succfes de 
Newton avait eu l'effet de les retarder plutdt que de les encourager, 
et il en donnait pour raison que les Anglais 6taient si satisfaits de 
la renomm6e de Newton et des r£sultats de ses travaux,qu'ils parais- 
saientcroire qu'il n'y avait plus rien k y ajouter. Je ne sais pas si 
cette observation spirituelle 6tait fondle k Fegard des travaux de 
Newton, mais je suis convaincu qu'elle est parfaitement exacte it 
l'igard de l'Atude des 6talons mon6taires. 

Messieurs, il y a parmi vous deux membres de ce Congrfes qui 
ont 6t6 envoy6s par le gouvernement britannique pour suivre le 
cours de vosdibats; ce n'est done pas k moi de m'arroger le droit 
de parler au nom de mon gouvernement, mais je ne me crois pas 
emp^che de vous citer quelques-unes des observations faites par les 
ministres. 

Vous savez, messieurs, que nous avons eu deux commissions 
royales : Tune pour faire une enqufite sur l'6latdu commerce g6n6- 
ral, et 1'autre pour t&cher de r6soudre les questions actuellement 
soumises k ce Congrfes; et que les stances de ces deux commissions 
ont dur6 quatre ans, et ont donn6 lieu k des « blue books » innom- 
brables, qui ont encombre les bibliothfeques ; or, je vais vous dire, 
messieurs, la conclusion k laquelle les ministres de mon pays sont 
arrives apr&s avoir censiment parcouru avec attention cette masse 
de mat£riaux. 

Le premier ministre n'est pas encore parvenu k la connaissance 
eI6mentaire de la question, k savoir que les 6conomistes continen- 
tal et am6ricains sont d6jk depuis longtemps arrives k la conclu- 
sion que le bim6tallisme serait possible, pourvu que la plus grande 
nation commerciale du monde y consenttt. G est sans doute avec un 
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trbs grand etonnement que vous avez entendu les paroles s£rieuses 
du premier ministre, en r6ponse k un m£moire qui lui 6tait pr£sent£ 
et qui 6taitappuy6 par une deputation de prfes decinq cents person- 
nes de la plus haute influence. 

M. le president a d6ji cit6 les paroles du premier ministre et je 
ne les lirai pas une seconde fois, je me bornerai k en reproduire 
la conclusion : « Faites done en sorte, a-t-il dit, que cette question 
« ne soit pas entach6e de pr6jug6s insulaires. Engageons le d£bat 
« avec le monde mon£taire et le monde politique tout en tier, et 
a effor$ons-nous de digager des lumiferes que nous sommes tous en 
« 6tat d'y apporter, des lemons susceptibles de nous faire aboutir 
« k un rfoultat certain et ftcond. » 

Ges paroles ne laisseront pas que de vous Conner. II paratt que 
le premier ministre de mon pays est de l'avis qu'il faut non pas 
resoudre la question quia 6t6 discut£e pendant quatre ans par les 
commissions inaugur6es par lui-mfime, et dans la presse pendant 
dix-sept ans, et par deuxou trois conferences internationales, mais 
qu'il faut recommencer k fond en apprenant TA. B. C. dela science 
mon6taire, et rttablir, si nous le pouvons, les conclusions qui ont 
6t6 prouv£es usque ad nauseam. 

Messieurs, je vous ai d6j& parte de l'6tonnement avec lequel j'ai 
£cout6 les paroles du premierministre, quoique je fusse tris charm£ 
de recevoir le conseil de ne pas donner k nos discussions une cou- 
leur insulaire. Maintenant, je vous prie d'6couter ce qu'a dit le mi- 
nistre des finances, dans un discours d'une impartiality complete. 

« Je sais bien que laplupart des monom&allistes s'altachent si 
« fortement k leurs opinions qu'il y en a plusieurs, comme la 
c plupart des fiddles les plus orthodoxes, qui ne savent pas donner 
a les raisons de leurs croyances. Je dois dire que quand ces per- 
< sonnes s'apercevront de la force de leurs adversaires, — je ne 
« dis pas la force croissante, de crainte que cela n'indique un 
« pr£jug£ contre les monom&allistes, — mais quand ils verront 
« F6nergie avec laquelle vous poursuivez votre lutte, il sera de leur 
« devoir d'imiter les efforts que vous faites pour 6clairer le public, 
« et non pas de se taire et de se tenir k l'6cart, comme si leur foi 
« 6tail tellement orthodoxe qu'il ne fdt nullement nteessaire d'avan- 
« cer quelque chose pour la d6fendre? » 

Messieurs, voilk les opinions de ceux qui sont au pouvoir, mais, 
comme vous le savez tous, il y a une grande lacune qui s6pare le 
pouvoir de la faculty d'agir. 
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Ceux qui sontau pouvoir chez nous, comme ailleurs, dependent 
de l'opinion publique et des moyens que possfede Topposition de 
leur faire une concurrence heureuse. Or, notre opposition est con- 
duitepar M. Gladstone, qui secroit dispense quelquefois de faire des 
etudes sur les questions les plus 6pineuses, sur lesquelles il est 
pourtant toujours pr£t & parler et k avoir une opinion. Eh bien t 
M. Gladstone a d6clar6 (quoique rien au monde ne le persuaderait 
de parcourir ce qu'on a dit ou 6crit k ce sujet) que le bimetal- 
lisms est synonyme de deux autres expressions : la protection et la 
repudiation des dettes publiques. Gette these n'est pas, selon moi, 
susceptible de preuve. 

M. Gladstone m'a adress£, en date du 29 juin, une lettre en 
r^ponse k une question que je lui ai faite au sujet d'un discours 
dans lequel il avait pr£sente le bimetallisme comme analogue k la 
protection. Je vais vous lire sa lettre. 

« Je n'accuse pas le bimetallisme dans toutes les formes et per 
< se d'avoir les qualites de la protection, mais je parlais, dans le 
« discours que vous citez, du mouvement bimeiallique, comme il 
ce nous a et6 expliqu6 par M. Chaplin k la Ghambre des com- 
« munes, comme etant, selon moi, et non moins distinctement 
« selon lui, protectionniste dans ses effets. J'admets que cette pro- 
« position presuppose qu'il ne desire pas que la valeur actuelle 
« soil la proportion legale et qu'il ne remercierait pas le Parlement 
« pour une declaration que Tor serait dans la proportion de 1 k 22. 
« Je n'ose pas dire qu'une telle declaration serait protectionniste. 
« Je suis pourtant fortement de l'opinion que Texistence d'un 
<r etalon quelconque n'implique pas necessairement une interven- 
« tion dans le commerce ; qu'un tel etalon devrait Gtre un simple 
a etalon; que Tor est le meilleur etalon; et que, cateris paribus, ce 
« serait mieux d'avoir un m£me etalon partout ; qu'un change- 
a meat de retalon (mSme pour en avoir un meilleur) pourrait 
a en trainer des inconvenients au moins temporaires; et que, de 
« changer l'etalon pour un pire, en le faisant double, serait une 
oc erreur s6rieuse el permanente, mfime dans le cas ou le chan- 
ce gement serait fait en raison des valeurs actuelles. 

« Je ne doute pas que Ton puisse contester ces propositions, 
a mais j'espfere ne jamais aj outer une contention sur le bimetal- 
« lisme a celles de ma vielongue et trop contentieuse. » (1) 

(1) La dcrni&re phrase, malgrd son angiicisme, a 6t6 conserve pour laisser 
k la traduction la couleur de roriginal. 
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Voift la lettre interessaate de rhomme d'fitat du pass6. Nous 
avons pour nous ceux de l'avenir, et notamment M. Balfour, un 
homme trfcs fort, et M. Chaplin, la dernifere recrue du corps 
minist6riel. 

Messieurs, ces opinions de M. Gladstone sont celles de tons ceux 
qui ont etudie Teconomie politique depuis 18i5jusqu'k Tepoque des 
econoniisies fran^ais de nos jours, et qui sont r6solus k ne pas ren- 
trer au college pour suivre le cours des idees nouvelles. Ge sont les 
opinions de ceux qui, comme les successeurs de Newton, sont de 
Favis que le dernier mot a 6t6 dit k ce sujet, et que c'est une perte 
de temps que de t&cher de rien ajouter aux travaux de Locke et de 
ses disciples. 

Au moins le gouvernement ne partage pas cette satisfaction fatale, 
et il nous encourage k perseverer, seulement avec tous les retards 
possibles. 

Messieurs, apres ces explications, vous ne serez pas ^tonnes des 
obstacles k travers lesquels nous avons, avec plus ou moins de 
succfes, t&ch6 de nous frayer un chemin. 

Messieurs, je me suis bien gard6 de tenir des propos insulaires, 
je crains mfime d'avoir trop denigr6 les fagons d'agirde mon pays. 
Je declare que cette question me semble essentiellement cosmopo- 
lite, et que les lois sur la circulation mon6taire sont tout aussi 
susceptibles d'une entente internationale que les douanes, les 
postes, les telfegraphes, les phares, les signaux maritimes et beau- 
coup d'autres affaires de moindre importance dont on a fait 
Fobjet de trait6s innombrables. 

En voyant les hommes d'fitat hostiles ou (lorsqu'ils sont favo- 
rables) si pleins de froideur, la Ligue bim6lallique s'est determinee 
k faire appel k un autre tribunal, k savoir le peuple dans ses assem- 
blies primaires. La Ligue a fait imprimer pour le Congres un 
compte rendu des diverses corporations ou societ6s ouvrieres 
qui ontenlame des discussions k ce sujet; vous y verrez qu'une 
grande partie de ces associations sont bien disposers k F6gard des 
reformes que nous recommandons. Mais nous avouons que c'est 
une tdche assez difficile que d'ajuster les debats sur un sujet aussi 
subtil que celui-ci avec la tendance des espritsdans une assemblee 
populaire. Si Locke et Newton ne sont point d'accord, si, dans un 
siecle ou les lumieres se repandent avec une rapidite etonnante, 
une partie des 6conomistes frangais et des 6conomistes am6ricains 
est en lutte avec la majority des anciens economistes anglais, com- 
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ment peut-on s'attendre k un jugemeot sstisfaisant de ia part des 
ouvriers et de leurs d616gu6s ? 

11 ne me reste plus qu'& parler de la presse de Londres. 

Au moms ceux qui out adopts la presse comme carrifere, ne sont 
pas int6ress6s k la protection des classes ci*6ancieres. Les classes 
creanci&res, dont la plupart sont libre-6changistes, demandent k 
haute voix la protection pour leurs industries. Et il faut avouer que 
les classes cr^ancieres jouissent (Tune trfes haute influence k 
Londres. 

Je ne sais pas si cette influence est Vorigine de I'attilude de la 
presse de Londres. Tout ce que je sais, c'est qu'il est presque 
impossible de persuader les grandes autoritte de la presse quoti- 
dienne de Londres, de permettre Tinsertion des lettres ou articles 
soutenant Tid6e bimitallique. 

Messieurs, k tout cela, quel rem&de y a-t-il ? Je n'enconnais qu'un : 
c'est que tous les autres gouvernements fassent des arrangements 
entre eux pour tenir encore un « congrfes (Taction », avec pleins 
pouvoirs de terminer cette controverse dans le sens qui leur sera 
dicle par leur propre opinion, et de mettre en pratique les theories 
qu'ils admeltent, en laissant k mon pays le blftme qui s'attache 
aux nations qui mettent des obstacles dans la voie de ceux qui 
d£sirent faire avancer la civilisation du monde. 

Le libre ^change n'est pas adopts par le monde. Je le declare 
un fait indiscutable. 

Mais il n'y a, que je sache, aucune raison qui s'oppose k ce 
qu'une monnaie internationale soit cr66e, et, selon moi, une mon- 
naie internationale marquerait une bonne 6tape sur la grande 
route du libre echange. 

Messieurs, je vous prie d'agreer ma reconnaissance pour l'atten- 
tion avec laquelle vous avez bien voulu 6couter ce discours, dans 
lequel je me suis efforc6 de vous rendre compte de ce que la 
Ligue anglaise a fait depuis la derni&re Conference de Paris. (Ap- 
plaudissements.) 

M. Magnin, president. — La parole est k M. le docleur Otto 
Arendt, secretaire de la Ligue bim6tallique allemande. 

M. Otto Arendt. — Messieurs, je me presente ici comme del6gue 
de la Ligue bimfetallique allemande. Cette Ligue r6unit beaucoup de 
membres du parlement, des industriels, des agricultcurs, des horn- 
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mes de science, qui sont tous convaincus que la crise economique 
que nous avoas 6prouv6e peu de temps aprfes l'introdaction en 
Allemagne de Tunique 6talon d'or, est due k la depreciation de 
Targent qui en a 6t6 la consequence. Nous avons fait de Tagitation 
dans ce sens, nous avons rencontre des partisans du bim&allisme 
dans toutes les parties de r Allemagne, et nous so m mes parvenus k 
emp&cher la demonetisation des thalers. Mais le gouvernement de 
mon pays commence k reconnattre la possibility d'etablir le bim6- 
tallisme ; et des conferences mongtaires ont 6t6 organises dans ce 
but. Je veux dire qu'en Allemagne nous n'avons pas l'espoir que 
le bimetallisme puisse s^tablir sans I'Angleterre, mais nous avons 
la conviction que notre gouvernement prendra une determination 
conforme k celle que prendra TAngleterre. 

Jedois dire k M. Grenfell que, si nous sommes protectionnistes en 
Allemagne, c'esl k cause de Tunique etalon d'or. II peut assurer k 
M. Gladstone que, d£s que TAngleterre sera revenue au bim6tal- 
lisme, nous ne croirons plus le protectionnisme necessaire et nous 
rcviendrons au libre ecbange. Mais si I'Angleterre ne marche pas 
avec les autrcs peuples dans la voie du bimetallism^ il n'est pas 
douteux pour moi que TAllemagne n'aille encore plus avant dans 
le systfeme protecteur. 

J'ai Thonneur, messieurs, de vous apporter une lettre de M. de 
Rardorff, membre du parlement allemand et president de notre 
Ligue bimetallique. Si M. le president me le permet, je vais en 
donner lecture. 

M. de Kardorff s'exprime ainsi : 

« A mon plus vif regret je suis empSche de prendre part aux 
seances du Gongres monetaire international qui s'ouvre k Paris. 

« Comme president de T Association allemande pour 1'etablisse- 
ment d'un double etalon universal, je crois qu'il est de mon devoir 
d'affirmer que, si l'Empire allemand n'envoie pas officiellement des 
deiegues pour prendre parti ces conferences, aucundoule du moins 
ne peut subsister qu'il ne se rende parfaitement compte de la gra- 
vite et de Timportance k tous les points de vue de la question mo- 
netaire. 

« Le chancelier de FEmpire, prince de Bismarck, a bien refuse, 

, k plusieurs reprises, de prendre, au nom de TEmpire allemand, 

rinilialive du rfcglement de la question monetaire, mais, en m£me 

temps, il a laisse entendre claircmenl que F Allemagne preterait 
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tout son concours k la Grande-Bretagne, si cette dernifere puis- 
sance prenait l'iniliative pour a r river k ce but. 

« Gette conduite du gouvernement ne repond pas entifereraent 
aux vues de ceux des bimetallistes allemands qui, comme moi- 
mfime, pr6fereraient une ligue bim6talliste comprenant les Etats- 
' Unis, les fitats formant 1'Union monStaire laline et l'Empire alle- 
mand, dont l'Angleterre serait exclue,a une ligue dont l'Angleterre 
ferait partie ; mais un certain nombre de mes amis, au contraire, 
approuvent complement la conduite du gouvernement, et nous 
autres ne savons que Irop bien que tous nos efforts, sans l'appui 
du gouvernement, seraient tout k fait inuiiles, et ne trouveraient 
mfime pas une approbation suffisante auprfes du peuple allemand. 

« Ainsi done la solution de la question si importante, k savoir si 
1'anarchie mon6taire, qui rfegne & present, doit continuer au grand 
prejudice de toutes les nations civilis6es, ou bien si Ton doit s&rieu- 
sement tenter de regler celte question dans Pini^rdl de la civilisation 
universelle par une convention internationale, est soumise uni- 
quement au bon vouloir et aux resolutions du gouvernement an- 
glais ou plutot du parlement anglais. 

« J'espfere que les conferences du Congrfes qui se reunit k Paris, 
auront pour risultat d'amener le gouvernement et le peuple anglais 
k prendre Initiative pour r6soudre cette question. 

c Suivant moi, sans la solution de la question raonctaire, on 
ne pourra non plus aboutir dans la question ia plus grave de la 
politique interieure de la Grande-Bretagne, je veux parler de la 
question irlandaise, et arriver k une pacification satisfaisante. 

« Gar la question irlandaise, par sa nature mfime, est une 
question principalement agraire, et ce sont justement les int6rdts 
agricoles du monde civilis6 qui souffrent le plus de l'abaissement 
des prix, suite naturelle et inevitable de Y appreciation de Tor, 
c'est-&-dire de l'augmentalion de la valeur marchande et inlrin- 
sfcque de Tor. 

« Nul systfeme d'exploitation ne peut prot6ger une population 
agricole de l'appauvrissement et de la misfere, tant qu'il faut 
rcdouter des abaissements de prix de longue durie qui absorbent 
systematiquement les profits de toute espfece de Tagriculture. 

« Si les interfits de la population rurale du monde entier sont les 
nigines quant k la question monetaire, les int6r£ls de TEmpire des. 
Indes, ainsi que ceux des grands centres industriels de l'Angleterre, 
paraissent d6montrer explicitement que l'Angleterre surtout a 
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tout avail t age k se mettre k la tfite du mouvemenl pour le rfcglement 
d6finitif de cette question brftlante. 

« La solution de cette question ne manquera pas d'exercer une 
influence bienfaisante sur le developpement iconomiquedes nations, 
elle amfenera une pacification des elements m^contents, turbulents et 
anarchistes des peuples, et se montrera ainsi corarae une garantie* 
solide de la paix extSrieure et intirieure. » 

H. Leopold Dreydel. — Un mot seulement. Gomme Torateur 
pr6c6dent vient de le dire, une certaine quantite de thalers a 6t6 
conserve dans la circulation en Allemagne. J'ai pu constater Fannee 
derniere que, dans les caisses publiques des provinces rhenanes, 
des petils payements de 100 k 2,000 marks, employ aient une pro- 
portion de 20 k 60 % de thalers. 

M. Magnin, president. — La parole est k M. Moret y Prendergast. 

H. Horet y Prendergast. — J'ai demand^ la parole pour une 
question prtalable. II ne s'agit pas ici d'un congrfes ordinaire pour 
6clairer l'opinion sur les affaires mon6taires : le rdle du Gongrfcs a 
6t6 trac6 par le chef du cabinet anglais et par M. Goschen, dans 
leur rfeponse k la deputation des bimetallistes anglais, ce qui donne 
k nos travaux une portee exceptionnelle. II ne s'agit done pas de 
discussions th£oriques, ni d'exposition de doctrines, mais de fails 
clairs et precis destines k former ia conviction des hommes d'£tat 
et k les determiner k Taction. 

Les faits sont pour la plupart consign^ dans les deux grandes 
enqu&tes anglaises, mais leur valeur est rehauss6e par les infor M 
mations que nous venons d'entendre et par le discours de notre 
President, dont personne ne peut mSconnaitre l'autorite et Timpor- 
tance ; il s'agit done d'agir et, pour ifous, de montrer les raisons sur 
lesquelles nous nous appuyons pour rGclamer une entente des gou- 
vernements sur la question mon6taire. Est-ce qu'on peut conlinuer k 
vivre dans la situation actuelle? Doit-on en sortir? Oui ou non? Voilk 
toute la question, telle que je la comprends : voilk le but du 
Congr&s. 

II est possible qu'on nous oppose les avantages du statu quo, et 
que Tappel de M. Goschen soit inutile, les monom6tallistes se sentant 
soutenus par la force d'inertie. Dans ce cas, nous devrions faire 
des efforts d'autant plus extraordinaires que la lutte 61ectorale en 
Prance nous enlfcve des auxiliaires des plus importants. Mais si on 
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pretend soutenir le statu quo, il nous faudra repousser certains 
arguments. On ne peut pas dire que les pays k double etalon ont 
6prouve des secousses qui sont inconnues de l'Angleterre et de 
l'Allemagne, car ceux-lk surtout n'ont pas le droit de critiquer 
notre sant6 qui sont la cause de notre maladie, ayant trouble 
profondfement, depuis 1873, le systfeme monGtaire de l'Europe. 

J'ai £coute avec une grande surprise l'asserlion de H. Gladstone 
assimilant le bim6tallisme au proteclionnisme. II est vrai que, dans 
sa lettre k M. Grenfell, M. Gladstone explique et attenue beaucoup 
le sens de ses paroles, mais il suffit que l'id6e ait k\k formulae 
pour que nous ayons tout interfit k la refuter. Gar c'est k cause de 
Y appreciation de Tor que les prix des choses ont baiss6, et c'est 
en presence de cette baisse persistante que les agriculteurs surtout 
ont demands et obtenu des droits de douane. C'est done le mono- 
m6tallisme qui a enfant^ le retour k la protection douani&re et qui 
a droit k la parent^ avec le protectionnisme que M. Gladstone a voulu 
imputer aux bimitallistes. 

Nous sommes ici en face d'un probteme d'un int6rfet sup6rieur. 
Les gouvernements nous demandent notre avis, les faits r6clament 
une solution. 11 ne paraft pas possible de rester dans la mfeme 
situation depuis l'enqudte anglaiseet la gravite de la crise. L'Union 
latine arrive k 6ch6ance : elle n'est pas d6nonc6e, mais elle peut 
T6tre et, en tout cas, il faut trouver une solution solide qui nous 
mette k l'abri des secousses et des crises. Le monom6tallisme-or 
ne pourra pas se presenter comme une solution, car il ne Test pas 
du moment que tout l'Orient est monometalliste-argent. II ne 
reste done que la convenlion international pour regler d'un 
commun accord les rapports entre les deux m6taux. (Vifs applau- 
dissements.) 

M. Theodore Mannequin. — M. le President, j'ai pr6par6 une 
r6ponse trfes courte et trfes categorfque k toutes les questions 
posees par le programme, et si y)us me le permettez, je voudrais 
la communiquer au Congrfcs avant la discussion particulifere du 
bim6tallisme qui va s'ouvrir. 

M. Magnin, president. — Vous avez la parole. 

M. Mannequin. — Messieurs, je consid&re que tout syst&me 
monetaire revient a une question de metrologie, parcc que la mon- 
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naie est une mesure de la richesse et que toute alteration d'une 
mesure dela richesse est une alteration de la justice distributive. 

En ma quality de monom4talli$te, pour parler le langage des 
honorables initiateurs de ce Congrfcs, je reponds ainsi k notre 
programme : 

1° Si scrupuleux que soient les statisticiens, ils ne peuvent abso- 
lument pas compter sur une exactitude suffisante de ieurs affirma- 
tions en matifere de metaux monnay6s. Les donnees du monnayage 
ne leur manquent pas sans doute, mais celles de la destruction 
accidentelle ou clandestine des monnaies leur font complement 
defaut; d'ailleurs, le spirituel redacteur du rapport que nous 
connaissons me permettra cette observation : fftt-elle exacte, la 
connaissance des quantites d'or et d'argent monnayes dans le 
monde civilis6, n'est pas plus utile k la metrologie economique que 
ne pourrait Tfitre k la m6trologie ordinaire celle des quantites de 
matures longues employees k la representation du metre dans le 
tti&me monde. 

2° Les metaux precieux ont to u jours baisse simultauement depuis 
la decouverte de TAmerique et toujours Targent a baisse plus que 
Tor. II en a ete autrement de nos jours avec la production aurifere 
si abondante et si soudaine de la Galifornie et de 1'Australie, mais 
pendant quelques annees seulemcnt et dans une proportion insigni- 
fiante. La baisse interrompue de l'argenl relativement k Tor a 
recommence depuis vingt ans environ avec une intensite sans 
exemple dans le passe, bien que la production exceptionnelle de 
Tor ri*&6t pas continue. II y a Ik, messieurs, un ph£nomfene normal 
que j'expliquais dejk il y a trente ans, alors que des 6conomistes 
6minents pronostiquaient une baisse de Tor capable d'en faire 
tomber la valeur au niveau de celle de I'argent. 

Ce phenomfene le voici : quand, toutes choses egales d'ailleurs, 
deux produits qui baissent k la fois repondent concurremment aux 
mSmes besoins, celui des deux qui y r6pond le mieux baisse moins 
que l'autre, parce que la demande en augmente beaucoup plus que 
celle de l'autre, en supposant que celle de l'autre augmente, ce qui 
n 'arrive pas toujours. II en est ainsi k plus forte raison quand le 
produit qui baisse le moins est le plus riche des deux. Ce ph6nomene 
est evident pour les subsistances ; mais pour ce genre de produits, 
dont la consommation est rapide, il est momentan6, tandis que pour 
les m6taux precieux, dont la consommation dure indefiniment, il 
dure comme leur consommation. 
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3° Les dommages que la baisse de l'argent el les fluctuations de 
sa valeur relativement k la valeur de Tor causent au commerce, & 
1'industrie, k l'agriculture et aux finances publiques, soni d'autant 
plus grands que la legislation pretend faire davantage pour les pr6- 
venir ou les att6nuer, alors surtout que pour celaelle altfcre les trois 
conditions suivantes de toute bonne monnaie : X exactitude comme 
mesure de la richesse, la commodity comme instrument des ^changes, 
et Yiconomie comme expense publique. 

4° Le r6tablissement du double etalon traditionnel sur des bases 
nouvelles aurait les consequences trop connues que ce regime a 
toujours eues : il ferait sortir alternativement Tor et l'argent de la 
circulation et baisser la monnaie. Les bimitallistes prgtendent que 
leur systfeme n'aurait pas ces consequences. Messieurs, ce n'est pas 
la loi qui produit ces consequences, e'est le double etalon, et il y 
aurait naivete grande ou tem6rit6 k supposer qu'une loi nouvelle, 
internationale ou nationale, pourrait emp&cherleseffetsd'une cause 
qu'elle conserverait ; et le pays qui souscrirait k une loi semblable 
assumerait devant l'histoire une triste responsabilit6. N'oublions 
pas d'ailleurs que le regime de I'etalon monetaire unique a pour 
patrons historiques dans I'Europe moderne, Locke, Newton, les 
savants fondateurs du systeme metrique en France, lord Liverpool 
et le legislateur anglais de 1816. 

La loi nouvelle ne parviendrait jamais k fixer les valeurs relatives 
de Tor et de l'argent, mais elle pfeserait arbilrairement sur la 
production, la distribution et la consommation des metaux precieux 
pour en alt6rer la libert6, e'est-i-dire la moralit6 ; et si elle parve* 
nait k ses fins elle aboutirait k une inconsequence dont les bi- 
rrUtallistes ne semblent pas se douter : elle engendrerait retalon 
unique d'or. En efiet, Tor et l'argent monnayes ayant toujours 
respectivement les m£mes valeurs ne feraient plus qu'un etalon en 
deux metaux, et alors celui des deux qui a seul les aptitudes 
necessaires k la fonction d'etalon veritable, le plus riche, ror, 
prendrait dans la circulation la place qui caracterise cette fonction, 
la plus grande, comme en Angleterre. Sans doute la loi nouvelle 
pourrait disposer que chaque Etat lie par elle conserv&t ou frapp&t 
une certaine quantite de monnaies d'argent ; mais elle ne ferait pas 
que ces monnaies circulassent si le commerce n'en veut pas comme 
en France, et alors il arriverait que, malgre sa disposition, l'argent 
qui hausserait peut-gtre momerHanement, baissdt de nouveau et 
plus que jamais, 



PREMlftRE STANCE : M. MANNEQUIN 39 

Les mesures transitoires k adopter pour I'etablissement de retalon 
unique d'or pourraient 6lre on6reuses dans les pays comme la 
France, quiontun stock excessif de grosses monnaies d'argent, 
mais elles seraient d'autant plus onereusesqu'on aurait plus attendu 
pour les prendre. Avec cet etalon, le service des ^changes est 
beaucoup moins coflteux qu'avec le double 6talon. J'estime qu'avec 
le regime sans nom qu'elle a aujourd'hui pour un pareil service, la 
France peut depenser deux cents millions de francs de trop chaque 
ann£e. 

5° Les avantages et les inconv6nients des unions monitaires nous 
apparaissent clairement dans les resultats de la Convention de 1868 
entre la France, l'ltalie, la Suisse et la Belgique. Gette union s'im- 
posa k la France a la suite d'une alteration des petites monnaies 
d'argent, en Suisse eten ltalie, alteration pr£judiciable k la France, 
dont le double etalon a toute la responsabilite. Elle a eu pour effet : 
1° de supprimer la liberie du monnayage dans les pays unis; 2° de 
soulever entre ces pays des difficultes odieuses pour le retrait des 
monnaies d'argent k un moment donne; 3° de conserver sans 
emploi, en France pour le moins, une masse considerable de pieces 
de 5 francs d'argent dont le commerce ne veut plus ; enfin 4°, avec 
cette conservation, d'autoriser une circulation excessive de billets 
de banque, sous pr6texte que I'etablissement qui les 6met en a la 
contre-partie dans ses caves. 

Gependant F union en question a eu son utility mais sans preme- 
ditation de ses fondateurs. Elle a conserve ou impost l'6talon unique 
d'or de fait, que le m6canisrae aveugle du double 6talon avail 
apporte aux pays unis k l'6poque ou Tor baissait plus que l'argent, 
et qu'il leur aurait enlev6 plus tard avec la baisse de i'argent ; enfin, 
avec cette imposition, elle a preserve les rafimes pays d'une baisse 
considerable de leur monnaie. 

6° La meilleure circulation mon6taire ne peut etre garantie effi- 
cacement que par la liberie du monnayage, k la condition, bien 
entendu, que lafrappe des monnaies, dont la valeur legale est sup6- 
rieure k la valeur marchande, ne profite qu'i l'fitat, et qu'il n'en 
soil pas abuse. 

7o Je rappellerai, au sujet de la monnaie internationale, que le 
Gongrfes monetaire du Champ-de-Mars, en 1867, s'en occupa tout 
sp6cialement.Ce congrfes, dontj'avais l'honneur d'etre membre, s'etait 
donne la mission d'etudier le meilleur systeme possible de poids et 
mesures pour en conseiller l'uniformite a tous les peuples civilises. 
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II adopta sans h6siter toutes les mesures fran$aises, une seule 
exceptee, Ihmonnaie, parce qu'elle est bimdtallique. On lui soumit 
pourtant un systeme de pieces d'or qui aurait compliqui excessive- 
ment les monnaies nationales sans utilite r6elle pour le commerce 
international ; mais, aprfes un commencement de realisation officiel- 
lement encourage, ce systfeme avorta. 

Messieurs, Tetalon unique d'or abases decimales, dont l'unit6 ne 
serait ni trop grande ni trop petite, voila, suivant moi, la rfeponse la 
plus sage a la septifeme question de notre programme. 

Jetermine, messieurs, en conjurantles hommes eminents qui ont 
pris Tinitiative de ce Congrfes de renoncer au bimdtallisme, dont 
Tessai serait desastreux pour le monde civilise, sans donner les 
r6sultats qu'en attendent les mineursamericains. On disait autre- 
fois : Noblesse oblige; n'hfisitons pas a dire aujourd'hui, si modestes 
que soient nos titres : Science oblige, la science economique surtout 
qui n'a pas encore donne les splendidcs r6suhats qne ses fonda- 
teurs avaient promis a Thumanite. (Applaudissements.) 

La stance est lev6e k midi 10. La seance suivante est fix6e, ce 
m6me jour, a 2 heures et demie du soir. 



DEUXlfiME STANCE 

Le mercredi 11 septembre 1889, d 2 heures et demie du soir 
au Palais du Trocad&ro 



PnfiSIDENCE DE M. J. MAGNIN. 

Sommaire. : M. Boissevain. — M. Henri Ccrnuschi. — M. Adolphe Goste. — 
M. Charles Spitzer. 

Prennent place au bureau: MM. J. Magnin, president; Adolphe 
Coste et Arthur Raffalovich, secretaires. 

La seance est ouverte a 2 heures et demie. 

M. Magnin, president. — La parole est a M. Boissevain, 
d' Amsterdam, pour une motion d'ordre. 

» M. G.-M. Boissevain. — Je veux d'abord adresser & M. le president, 
comme a Tun des representants du gouvernement de la France, 
tous nos remerciemenls d'avoir bien voulu nousinviter a ce Congres 
monetaire de 1889. Je crois, messieurs, que notre reunion fait 
dignement partie desffites du centenaire de la grande Involution. 
Cette reunion pourra contribuer a ouvrir une voie nouvelle au pro- 
grfes de la civilisation, puisque nous nous occuperons d'un regie- 
ment international pour une question qui ne peut trouver sa 
veritable solution que gr&ce au concours des diffe rentes nations 
commerciales. Sans m'etendre sur ce point, puisque la parole ne 
m'a ete accordee que pour une motion d'ordre, je veux seulement 
constater ce fait, que nous devons tous reconnaltre, monometal- 
listes comme bimetallistes, qu'il serait impossible a un gouver- 
nement quelconque d'etablir une reglementation monetaire reelle- 
ment satisfaisante, si celle-ci n'etait pas le resultat d'une entente 
internationale. Les monom&allisies de Tor veulent Tor, mais leur 
situation serait-elle la mfime si tout le monde adoptait l^lalon d'or, 
ou bien si toules les nations preferaient Fetalon d'argent ? II est 
impossible qu'un gouvernement adoptc unsysteme monetaire quel- 
conque qui reponde a son attente, si ce systeme n'est pas le resultat 
d'une entente internationale. 
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Et maintenant, me rfferant k ce qui a 6t6 dit par M. Goschen, je 
propose que messieurs les monom6tallistes veuillent bien rSpondre 
au d6fi qui leur a 6t6 porte, — et c'est Ik Pobjet de la motion d'ordre 
que j'ai l'honneur de vous proposer, — qu'ils veuillent bien nous 
dire pourquoi ils combattent [le bim&allisme ? Je ne suis ni anglais 
ni frangais, j'ai settlement beaucoup de sympathie pour tout ce qui 
touche k la France, qu'il me soit done permis, en ma quality d'6- 
tranger, de poser cette question aux monomfetallistes. 

lei, en France, vous avez fait du bim6tailisme, non pas comme 
il doit 6tre fait, mais sur un terrain restreint; tandis que ce qu'on 
desire, c'est son international^, c'esl-k-dire que le biraetallisrae 
soitun systkme adopts, non pas seulement par quelques nations, 
mais par le monde commercial tout entier. 

Les inconv6nients mfime qu'on peut reprocher k l'Dnion iatine 
ne prouvent rien contre une convention mon6taire internationale. 
Ils disparaltraient par cette convention internationale qui mettrait 
fin aux crises qui se sont manifestoes dans ces vingt dernifcres 
annees. 

Je le rSpfete, M. Goschen a pos6 la question trfcs nettement, il a 
dit : « Quels sont les arguments qu'on fait valoir contre le bim6- 
tallisme ? » Eh bien, messieurs, ma motion d'ordre est celle-ci : 
Que messieurs les monometallistes veuillent bien repondre k cette 
question et nous faire savoir les objections qu'ils 61fcvent contre un 
bim£tallisme veritable et international. 

M. Magnin, president. — La parole est k M. Henri Cernuschi. 

M. Henri Cernuschi. — Messieurs, « Rechercher les causes de 
la baisse de l'argent » : c'est en ces termes que M. Coste, secretaire 
du Comit6 d'organisation de ce Congrks, et charg6 de preparer 
le programme, avait redige la premikre question. Sur ma demande 
il a ajoute par rapport a Far. Ce complement 6tait n6cessaire, car il 
n'est pas permis d'affirmer que l'argent ait baiss6 de valeur autre- 
ment que par rapport k Tor. Aux lndes, en Chine, au Mexique, nul 
ne s'apergoit que l'argent ait perdu de son ancienne valeur. Son 
pouvoir payant est aujourd'hui, dans tous les pays monom6talli- 
ques-argent, exactement ce qu'il 6tait avant 1873. Dans tous ces 
pays, l'argent est la seule matifere dont les pesees, ici k l'6tat 
de numeraire (roupies, piastres), Ik k l'6tat de lingots (taels), 
servent k faire et k payer les prix des marchandises. Cette matikre 
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ne peat avoir do prix elle-m6me. On ne peut pas dire qu'un 
kilogramme d'argent vaille plus ou moins qu'un kilogramme d'ar- 
gent. Mais on peut dire que le pouvoir payant de cette mati&re 
aurait diminue d'intensite si la masse qui en existait avait grandi 
tout k coup par d'immenses arrivages. Or, tel n'a pas 6t6 le cas. 

En France, en Allemagne, en Hollande, le monnayage de l'argent 
est jusqu'k nouvel ordre interdit au public. Mais, sauf les florins 
allemands qui ont 6t6 d6mon6tis6s, Tancien numeraire d'argent : 
francs, tbalers, florins hollandais, pesetas, existe toujours. Aux 
Etats-Unis, le monnayage de Fargent n'est pas libre, mais, k partir 
de 1878, le gouvernement a frapp6 340 millions de dollars irregu- 
liers, retenant ainsi dans le pays la plus grande partie de l'argent 
sorti de ses mines. 

Bref, l'Asie n'a pas ele inond6e, ni par l'argent ancien, ni par 
l'argent nouveau. Malgr6 le renchSrissement de Tor, qui est 
marchandise en Asie, et malgr6 la terrible crise du change sur 
I'Europe, le numeraire -roupie et le lingol-Lael ont garde et garde nt 
le m6me pouvoir payant qu'ils avaient avant 1873. 

Geci etant entendu, je vais r6pondre a la premiere question du 
programme : les causes de la baisse de l'argent par rapport k 
l'or. 

Je n'ai point l'habitude d'argumenter au moyen de comparaisons 
et d'analogies. Elles sont trompeuses. Mais, si vous le permettez, 
j'aurai recours k quelques images qui expliqueront clairement 
ma pensfee. 

J'avais dans une cage tr&s fine, si fine qu'on ne la voyait presque 
pas, deux canaris, l'un blanc, l'autre jaune. lis s'aimaient tendre- 
ment, ils se tenaient toujours si bien serr6s l'un contre l'autre qu'on 
croyait ne voir qu'un seul et unique canari. Un beau jour, plus de 
canaris. Ils s'6taient envoles. La cage avait et6 ouverte. Ils sont 
partis, dit-on, et se sont s6par6s, parce que les oiseaux aiment la 
liberie, et qu'ils ont la protection en horreur. J'admets cela, mais je 
dis que si la cage n 'avait pas et6 ouverte, j'aurais encore mes 
canaris. La cage tres fine et presque invisible, c'6tait le 15 1/2 ; les 
canaris, c'£tait l'argent et Tor. < 

On nous accuse de vouloir prot6ger l'argent. Mais les Indiens 
peuvent, au m6me litre, accuser nos accusateurs de proleger l'or. 
Nous demandons simplement le m6me traitement legal pour l'ar- 
gent et pour l'or. De par la loi, monnayage libre de Tan comme 
de l'autre m&al. De par la loi, cours forc6 pour les pieces d'argent 
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comme pour les piSces d'or. Aucune difference. Point de protection 
pour Pargent en Angleterre au deli de la protection actuellement 
accord6e k Tor en Angleterre et k l'argent dans Tlnde. (Test un pri- 
vilege que d'etre metal monetaire, e'est-i-dire mStal k cours forc6. 
Mais a ce privil&ge peuvent simullan6ment aspirer Targent et Tor, 
d'autant plus que Tor en jouit d6jk en Europe et dans FAmSrique 
du Nord, et que l'argent en jouit d6jk en Asie et dans l'Amerique 
du Sud. -Pour Stre logique en cette matifere, on ne devrait prot6ger 
ni Targent, ni Tor. Ce serait le free trade au coraplet, mais il n'y 
aurait plus de monnaie metallique. 

Autre image : voici un ballon captif. II se tient immobile dans 
l'atmosphfere, retenu qu'il est par un cable trfes bien conditionne. 
On coupe le cable, et le ballon se dirige vers POuest. Pourquoi, 
dit-on, a-t-il pris cette direction? Parce que le vent venait de 
PEst. C'est bien repondu. Mais je dis que si le cable n'avait pas ete 
coup6, le ballon n'aurait pas boug6. Le ballon, e'est l'argent. Le 
cable, c'estle 15 1/2. 

Pour le (moment j'accepte vos causes : surproduction d'argent, 
paniques, toutes les causes qu'on voudra. Mais ces causes n'au- 
raient rien cause, elles seraient rest6es sans effet, si le cable avait 
6t6 maintenu, si le 18 1/2 n'avait pas 6t6, de propos voulu, dis- 
loqu6 en 1873. 

Tenant le cable du IS 1/2, la France avait jusque la, sans s'en 
douter, r6gn6 sur le monde mon6taire tout entier, et, tout entier,le 
monde monetaire avait, sans s'en douter, vecu sous le bienfaisant 
regime du 15 1/2 frangais. Le change entre Tor et Fargent, entre 
la roupie et la livre sterling, avait toujours et6 aux environs de 
deux shillings par roupie, de dix roupies par livre sterling, e'est- 
Jt-dire autour de la parite du 15 1/2. Les Anglais avaient toujours 
cru k Timpossible, ils avaient toujours cru que cette fixite du 
change etait un fait naturel. II leur a fallu des annees et des 
armies pour se convaincre que la fixite du change k 15 1/2 avait 
6te uniquement determin6e par uue loi ecrite, la loi frangaise 
de 1785, confirmee en 1803. 

On mentionne souvent FUnion latine comme Tun des facteurs 
du 15 1/2. (Test a tort. L'Union latine est bas6e sur un miserable 
contrat, trfes confus, qui a ete grandemenl nuisible k la France. 
C'est de par ce contrat quelle est devenue le receptacle d'une 
6norme quantity d'ecus non frangais, quelle ne peut exporter nulle 
part, pas niSme au Tonkin, sans subir de grandes pertes. 
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La Suisse n'est responsable de rien, elle n'a presque pas frapp6 
d'ecus; mais la Belgique et Tltalie en ont frapp£ pour des cen- 
taines de millions. La moili6 des ecus beiges est en France, plus 
des trois quarts des ecus a la croix de Savoie ont Emigre en Suisse 
et en France, et le gouvernement du roi n'a nulle envie de les 
faire rapatrier, car il faudraitles rembourser en or ilaRfepublique 
frangaise et k la Confederation suisse. L'ltalie ne d6noncera pas 
la Convention latine, et la France, qui pourrait la denoncer dfes k 
present pour en empficher le renouvellement tacite au i er Janvier 
prochain, la France ne la d6noncerapas non plus. Briser la con- 
vention monGtaire parce qu'on a bris6 la convention douanifere, 
ce serait trop cruel. 

line grande commission dite Gold and silver commission a 6+6 
institute par la reine Victoria, le 21 septembre 1886, pour s'en- 
querir sur les causes des changements ricemment survenus dam les 
valeurs relatives (1) de Tor et de l'argent, et pour dire s'il est ou 
non au pouvoir du legislateur de porter rerafede aux maux que ces 
changements ont produits. L'enqu6te a eu lieu. Elle a dure deux 
ans. Elle laisse apr&s elle quatrc grands volumes. Les voici. On 
peut y lire plus de dix mille demandes et r6ponses verbales, de 
nombreuses depositions par ecrit et des documents de toute sorte. 
A Torigine la Commission comptait treize membres, mais, M. Cham- 
berlain s'etant retire et n'ayant pas et6 remplac£, la Commission 
ne compta plus que douze membres. Ce nombre 6tant pair pouvait 
avoir pour effet d'empficher la formation d'une majoritfe. C'est ce 
qui arriva. Cependant 1'accord a ete absolu en ce qui concerne le 
bim6tallisme. Tous en ont reconnu la valeur scientifique et la pra- 
ticabilite. Les propositions ci-aprfes ont et6 admises it Tunanimitd. 

« N° 192. — La date qui forme la ligne de partage entre une 6poque de 
a fixil6 relative des rapports de valeur de Tor et de l'argent et une 6poque 
« d'instabilite notoire, est, sans conteste, l'annge ou le regime bim6tallique, 
c» pnScddemment en vigueur dans le pays de l'Union latine, cessc d'y fonc- 
a tionner absolument; et nous sommes irrdsistiblement amends a en conclure 
« que ce regime, 6tabli dans des pays dont le commerce, la population 
« gtaient considerables, exer^ait une influence mat&rielle sur la valeur 
« relative des deux mdtaux. 

(i) Ce pluriel est fautif. Entre Tor et l'argent il ne peut y avoir qu'un seul 
rapport de valeur. Mais la faute n'est imputable ni k la Reine, ni a la Com- 
mission. C'cst le TnSsor qui l'a commiso en rtfdigeant le programme de 1'en- 
qu£te. (Voir la Treasury minute du G septembre 1886.) {Note de A/. Cernus* 
chi. ) 
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« Nous pensons que ce regime, tant qu'il fut en vigueur, assura au pnx 
« marchand de I'argent une stability approximative au taux de rapport fixe" 
« par la loi entrc Tor et i'argent, soit 15 1/2 a i, malgre* ies variations subies 
« par la production et la consommation des mdlaux prdcieux. 

« N° 193. — II ne nous semble pas a priori deraisonnable de supposer que 
« l'existence, dans l'Union latine, d'nn regime bim6tallique base* sur le 
« rapport de 15 1/2 a 1, entre les deux m6taux, ait 6te* capable d'entretenir 
« la stability sur le march6 de I'argent au taux du rapport en question, ou 
« aux environs de ce taux. 

« La these suivant laquelle ce taux ne pourrait influer sur le prix du 
« m6tal que jusqu'a concurrence de la demande mon6taire de l'Union latine, 
« ou de la quaritite* de mgtal apportGe aux monnaies des pays de 1'Union, 
* nous paralt erronge. 

« La faculty qu'avait, en dernier ressort, tout d&enteur d'argent, de porter 
« son m£tal & ces Monnaies et de ie faire con vert ir en pieces de monnaie 
«*6changeables contredes marchandises au taux de 15 1/2 d'argent a 1 d'or, 
« devait, selon nous, influer d'une facon generate sur le prix marchand de 
« I'argent, quels que fussent l'acqu£reur ou le pays de destination. Eile 
a permettait au vendeur d'exiger un prix se rapprochant du taux tegai et sa 
a tendance 6tait d'aider le march£ a conserver sa stability aux environs de 
« ce taux. » {Gold and silver commission. Final report, 1 M par tie, page 58.) 

Rendons ici hommage aux Anglais, lis sont capables de renoncer 
aux dogmes depuis longtemps ch6ris et de se raviser : M. Leonard 
Courtney, sir John Lubbock, M. Birch et M. Fairer, qui titaient 
entres dans la Commission monom^tallistes, en sont sortis bim6- 
tallistes. Ces quatre messieurs, ainsi que le baron Herschell qui 
pr&idait la Commission, et M. Freemantle, directeur de la 
Monnaie de Londres, apr&s avoir sign6 le rapport des douze, en 
ont fait un second, oil ils ne recommandent pas l'adoption imme- 
diate du bimitallisme. C'est pr6matur6, ont-ils dit. Et je suis de 
leur avis. L'opinion publique etait encore h&sitanle, mais ce qui 
itait pr6matur6 en 1888 pourra fetre mur en 4890. 

Mais avant de faire cette reserve, ces messieurs se sont exprimfe 
comme suit a T6gard du bimilallisme : 

« N* 107. — Nous estimons que, extant donne toutes les circonstances 
« qu'on puissc raisonnablement prevoir pour l'avenir, et en tant qu'on puisse 
« les prSvoir d'aprfcs rexpe>ience du passe", un rapport stable arriverait a 
« 6tre maintenu, si ies nations auxquellcs nous avons fait allusion acceptaient 
« le bim6tallisme au taux du rapport propose, et y adhe>aient fidelement. 
« Nous estimons que si, dans tous ces pays, Tor et I'argent pouvaient 6 Ire 
« librement monnayes et devenaisnt aussi 6changeables contre les marchan- 
« dises au taux du rapport fixe", la valeur marchande de I'argent, en tant 
« qu'eile est mesuree par Tor, se conformerait a ce taux et ne varierait 
« pas sensiblement. 
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« Inutile de motiver en detail cette manidre de voir, puisque nos raisons 
u ddcoulent de ce que nous avons d6ja constats, en discutant les causes de 
« la divergence qui s'est produite entre les deux m6taux, et r&ultent, 
« suivant nous, aussi bien d'un raisonnement a priori que de l'experience 
« fournie par la premi&re moitte de ce si&cle. » {Final report, 2" partie, 
page 85.) 

Ges lignes contiennent toule la vferit6 bim6tallique. Nous, bime- 
tallistes, nous ne commengons pas par dire qu'un kilogramme (Tor 
vaudra 15 1/2 kilogrammes d'argent. Nous coramenc.ons par dire, 
et c'est tout difF6rent, qu'on pourra payer les marchandises so it 
avec des unites blanches, soit avec des unites jaunes, celles-ci 
plus leg&res que celles-la, comme 1 a 15 1/2. Nul n'est tenu 
d'6changer un m£tal pour l'autre. 

Mais pourquoi ce reste de langage monom6talliste : la valeur 
marchande de F argent mesurte par for ne vamrait pas sensible 
ment ? (Final report, 2* partie, p. 85.) 

Le bim6lallisme supprime aussi bien le march6 de Tor que le 
marchg de l'argent. II n'y a plus lieu de mesurer la valeur de 
l'argent avec Tor, ni celle de Tor avec l'argent. 

Je maintiensque, sous le regime biraetallique international, au- 
cune variation, mSme minime, n'est possible. Je maintiens mfime, 
et je vais le dfimontrer, qu'aucune variation ne s'est produite tant 
que le bim6tallisme frangais est rest6 en vigueur. 

Le poids du metal pur contenu en cent onces d'argent est le 
m&me que le poids du m6tal pur contenu en cein-huit pikes de 
5 francs. II s'ensuit qu'en 6changeant a Londres 100 onces d'argent 
contre de Tor on 6changeait en reality 540 francs contre des livres 
sterling. Francs d'argent ou francs d'or, c'elait la mfeme chose. Le 
changeur vous reglait egalement sur la parite de 25 fr. 22 1/2 par 
livre sterling, mais il retenait sa commission et le montant de la 
d£pense a faire pour expedier a Paris les francs que vous lui 
livriez. De Ik, ce qu'on appelle le coftt du change. Mais si, au lieu de 
livrer au changeur 108 pieces de 25 francs, vous lui livriez 
100 onces d'argent, la retenue du changeur s'augmentait des 
frais de monnayage a Paris et des pertes d'int6r6t que le delai du 
monnayage allait lui faire subir. Telle etait la position de l'argent a 
Londres avant 1873. Les negotiations auxquelles l'argent donnait 
lieu etaient de simples operations de change. Les variations dc 
change sont pour ainsi dire tarifees, et tous les commergants en 
connaissent d'avance les limites infranchissables, soit en hausse, 
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soit en baisse. II y a un cours de change m£me sur Tor. Le pair de 
la livre sterling est k 25 fr. 22 1/2, mais on en donne quelquefois 
quelques centimes de plus et on en obtient d'autres fois quelques 
centimes de moins. 

Justement je trouve ici a. ma portee ce battant de fenGtre. Une 
ficelle flottante, longue de dix centimetres, le retient. Je puis I'entrou- 
vrir, comme vous voyez, mais je ne puis pas Touvrir. Les dix centi- 
metres de flcelle flottante represented la latitude maximum des 
oscillations du change. J'dte la ficelle. Pius de limiles au motive - 
ment du battant. Voili la fenfitre grande ouverte. C'est la vente. 
Tous les prix, toutes les hausses et toutes les baisses deviennent 
possibles. 

11 ne faut done pas chercher, dans les tables de M. Soetbeer, 
Thistoire de ce qu'on appelle la valeur relative des deux metaux 
monetaires, mais seulement Thistoire des cours du change entre les 
deux metaux monetaires, cours qui ont toujours 6te determines par 
le contraste des lois bim6talliques existantes et par les d6penscs 
que comportaient la distance, le monnayage, le seigncuriage, etc. 

Bien que bim£talliques, les lois monetaires des temps anciens 
etaient souvent mal faites et trfes souvent mal respect6es, merae par 
les souverains qui les avaient rendues. II n'en fut pas ainsi sous le 
regime bimetallique a 18 1/2, institu6 en France en 1785, confirme 
en 1803 et maintenu jusquW 1873. 

Tant que ce syst&me a ete en vigueur, il a donne au monde un 
pair de change bim6tallique universel, quelles que fussent les legis- 
lations des diff6rents pays, les unes monometalliques-argent, les 
autres monom6talliques-or. 

Je m'abstiens de Hen citer de la troisi&me partie du rapport 
anglais. Elle conclut en faveur de l'etablissement du bim6tallisme 
international sans la moindre reserve. Elle est signee par les six 
autres membres de la Commission, parmi lesquels figurent deux 
membres du ministere actuel, M. Balfour et M. Chaplin. 

Je ne puis avancer dans mes demonstrations sans faire d'abord 
devant vous Tinventaire du materiel monetaire actuellement exis- 
tant. Je r£unis d'abord tout Targent qui se trouve dans les Tresors 
publics, dans les banques, dans les caisses, dans les porte-mon- 
naie et dans les poches des particuliers. Cela fait ensemble 
18.000 mfetres cubes. Le mfetre cube d'argent pese 10.000 kilo- 
grammes, nousavons done 180 millions de kilogrammes avec les- 
quels on peut fabriquer 40 milliards dc francs. Jc r6unis de la 
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mfime manifere tout l'or. J'en trouve 500 metres cubes. Le metre 
cube d'or p5se deux fois autant que le metre cube d'argent, c'est-i- 
dire 20.000 kilogrammes. Nous avous done 10 millions de kilo- 
grammes qui, au monnayage, se transforment en 34 milliards. 40 et 
34, cela fait en lout 74 milliards. Permettez-moi d'ajouter un mil- 
liard pour obtenir un chiffre rond de livres sterling et de dollars : 
3 milliards de livres sterling ou 15 milliards de dollars. II va sans 
dire que ces quantity ne sont pas arithm6tiques. Ge sonl des 
quantites alg6briques, que j'emploie pour donner une base k mes 
deductions. Mes quantites, vous les changerez autant qu'il vous 
plaira. Jesais qu'il existe une masse 6norme de m£taux mon6taires, 
et cela me suffit. 

Que vaudrait tout ce metal si le tegislateur n'en avait pas fait de 
lamonnaie? Presque rien. II n'en existerait m6me qu'une petite 
portion, car si les mines ont 6t6 explores, e'est uniquement parce 
que le tegislateur les avaient elevees au rang de mines mon6tiferes, 
dont le produit jouil du privilege du cours forc6. 

Bien que l'argent ne soit plus regu librement dans nos hfitels de 
monnaies, tout r argent qui sort de terre a droit mon6taire en 
Asie. Mais supposez que l'Asie se fasse monom6talliquc-or, supposez 
qu'on demonetise tout l'argent qui circule et en Europe et en Asie et 
partout. II est evident que l'argent tomberait presque k la valeur du 
cuivre. II en serait de m£me de Tor si on le demon&isait dans 
tous les pays. J'ai done bien le droit de dire que e'est le legislateur 
qui a cr6e et qui maintient la valeur de cette masse d'argent et de 
cette masse d'or. 

Cost le legislateur qui maintenait la valeur de l'argent k 18 1/2 
par rapport k Tor. La loi bimetallique k IB 1/2 n'existant plus, e'est 
encore la loi monora6lallique-argent de l'Asie qui soutient dans une 
certaine mesure, bien que sans fixite possible, la valeur de l'argent 
vis-i-vis de l'or. 

Mais que valent done ces kilogrammes d'argent et d'or avec 
lesquels le bimetallisme peut fabriquer 75 milliards de francs? On ne 
peut pas dire qu'ils vaillent des francs, car ce sont eux-m6mes 
des francs. Que valent-ils done? Tous ensemble ils valent un 
tantieme de tous les biens poss£des par les homines. L'inventairc 
de ous les biens contient et vaut necessairement un grand nombre 
de fois ce tantieme monetaire qu'il contient. (Test ainsi que la masse 
monetaire est la grande unite de poids dont les parcelles : francs, 
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dollars, livres, marks, servent, de par la loi, b proportionner et a 
payer les prix de tous les autres biens. 

La grande unilfe de mesure pour les longueurs est la circonfe- 
rence du globe. Le mfetre, le dGcamfetre, le kilometre, qui en sont 
des fractions, servent a comparer les longueurs. La grande unit6 de 
mesure pour les valeurs est le poids de la masse monetaire (comptant 
le kilogramme d'or comme 15 1/2 d'argenl). Le franc, la livre, le 
dollar, qui en sont des fractions, servent k comparer les valeurs. 

Cceleris paribus, les prix sont proportionnels au nombre des 
petites unites dont est faite la grande unit6. Avec 75 milliards, cette 
chaise ct cette table sont evalufos 10 francs et 100 francs. Avec 
150 milliards, on dirait qu'elles valent 20 francs et 200 francs. Le 
rapport reste le m6me, de 1 & 10. 

Cette grande unite de poids a mis des si&cles k se former. Les 
Egyptiens, les Chinois, les EuropGens Tont construite, les Am6- 
ricains et les Australiens renlretiennent, en y apportant le m£tal 
qu'ils tirent des mines, tant6t k benefice, tanldt h perte. Elle grandit 
cette unite, mais par degres, sans secousse, automatiquement, et en 
grandissant elle reste pour ainsi dire la m6me, car tout grandit 
autour d'ellc. Si elle ne grandissait pas, elle serait insuffisante. Car 
plus la civilisation s'6lend, plus il faut de monnaie. 

De combien grandit-elle en moyenne chaque annee? Si on fait 
compte du metal ancien ct nouveau absorbe par 1'industrie, et des 
pertes occasionnees par le frai et par les naufrages, etc,, le 
grandissement net est en moyenne de 1/2 % l'an, disons 1 % si 
Ton veut. Et plus Tunit6 grandit, plus il faut, chaque annee, de 
metal pour maintenir ce 1/2 %, ce 1 % de grandissement. 

La neige nouvelle ne fait pas grandir le Mont Blanc. L'eau des 
rivi&res n'augmente pas la profondeur de la mer. La grande unit6 
oim6tallique est la meilleure mesure monetaire possible, parce 
qu'elle est la plus stable qu'il soit possible d'avoir. 

Que les mines Smettent plus de monnaie d'argentque de monnaie 
d'or, ou plus de celle-ci que de celle-lk, le 15 1/2 ne s'en 6meut 
nullement. Nile public non plus, nul ne voulant jamais ceder son 
kilogramme d'argent h 9/10 de fin pour moins de 200 francs d'or, 
nul ne voulant jamais c6der son kilogramme d'or h 9/10 de fin pour 
moins de 3.100 francs en argent. Et e'est pourquoi, depuis plusieurs 
ann6es, je ne me soucie gu&re des statistiques relatives h la pro- 
duction monetaire. Comme les monometallistes-or, j'accepte les yeux 
ferm6s toutes les sommes en or que les mines emeltent chaque an- 
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n6e, et comme les monom6tallisles-argent,j'acceptedem6me toutes 
les sommes en argent. 

J'ai ici le Temps d'hier soir, qui contient un article mon6taire de 
M. Cochut, oil il est dit que ce sont lep besoins du commerce qui 
dfiterminent la frappe du metal mon^taire. Je m'inscris en faux 
contre cette affirmation. Ace comple les producteurs garderaient 
leurmStal en magasin jusqu'k ce que les besoins du commerce se 
fassent sentir. II n'en est rien. Les producteurs ne gardent pas un 
instant leur metal, lis le font monnayer au plus t6t ou,ce qui revient 
au mfime, ils le versent aux banques contre banknotes rembour- 
sablcs k vue en numeraire. 

Les ateliers mon&taires de TOccident sont aujourd'hui fermSs au 
libre monnayage de l'argent. Aussi, saufco qui en est retenu par 
Tindustrie ou pour la fabrication des pieces divisionnaires, toutes 
les barres d'argent et toutes les piastres du Mexique, qui arrivent en 
Europe, sont-elles imm6diatement exp6di6es en Asie. L'Indene peut 
jamais dire qu'elle soit saturee d'argent. L'argent y a cours forc6, 
quelle qu'en soit la quantite qui se prSsente. Vous y enverricz tout 
de suite, direclement ou par rintermSdiaire d'un banquier, tout 
l'argent de votre mine, si vous en poss£diez une. Et vous y achfe- 
teriez, comme re tour, a n'importe quel prix, des traites sur 
TEurope. 

Ni offert, ni demande, le metal-monnaie arrive automatiquement 
dans les mains des creanciers ou des emprunteurs. 

II faut bien le dire, les economistes manquent de competence en 
cette matifere, presque tous. Ce sont des savants accomplis,aimables, 
vertueux, je les estime etles aime, mais ils ne sont pour la plupart 
ni jurisconsultes, ni math6maticiens, ni financiers, ni commenjanls. 
Et, ce qui estpire, ils procfedentdel'ecole de Michel Chevalier, du 
maitrequi, aprfes avoir pr6ch£ la proscription et la demonetisation 
del'or, a par la suite prSche la proscription et la demonetisation de 
l'argent. 

La nature produit de l'argent et de Tor, mais elle ne produit pas 
de monnaie. G'est le legislateur qui attribue h Tun des mitaux ou aux 
deux conjointement la fonclion monetaire. Nomisma (monnaie) vient 
de nomas (loi). II conviendrait done que les hommes de loi prissent 
part aux discussions monetaires. C'est ce que faisaient jadis les 
grands jurisconsultes, les Cujas, les Dumoulin, les d'Aguesseau, 
etc. Mais dfes que les economistes ont paru, surtout dfes qu'ils se 
sont constitufis en academie, les jurisles se sont eclipses, et les 
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questions monetaires n'ont plus 6te trait6es que par les 6cono- 
raistes. Ce fnl un malheur. Voici, comme exemple tout recent, 
les propositions stupefiantes qui ont 6te formulas, le 29 Janvier 
decette ann6e, k Tlnstitut par M.Leroy-Beaulieu : 

a Le double 6talon est un syslfeme toujours pr^caire, antiscienli- 
« fique et antipratique, qui n'a pu fitre maintenu quelque temps 
a que par des circonstances tout k fait accidentelles et fugitives. > 

Or, je le demande, est-il possible que le 15 1/2 se soit maintenu 
de 1785 k 1873 et qu'il ait tenu tfite k Tapparition tant redoutee de 
Tor californien et auslralien par des circonstances simplement acci- 
dentelles et fugitives? Peut-on dire que TeSrondement de Targent 
vis k vis de Tor, k partir de 1873, n'est pas dft ila suspension de la 
loibim6tallique? 

L' argent est encombrant, disent les 6conomistes, il est empil6 
dans les caves de la Banque parce que le public n'en veut pas. Je 
r6ponds que Tor aussi est empile dans les caves de la Banque, et 
pour une somme encore plus elev^e. Nuln'a sur soi des centaines 
de francs, ni en argent, ni en or. Les porte-monnaie dont onse sert 
dans les pays bimetulliques nesont pas plus grands que ceux dont 
on se sert dans les pays monometalliques-or. Le public d'ailleurs 
s'inquiete fort peu ni de la couleur, ni de la substance de la monnaie. 
II ne sait mfime pas ce que pfesent les pieces, ni quel est le rapport 
de poids entre les unit6s-argentetles unit6s-or. Elles ont cours 
force. II les regoitd'une mainet s'cn d^barrasse de Tautre. Ce n'est 
pas pour avoir du m6lal qu'on vend les marchandises, c'est pour 
recevoirdes jetons 16gaux avec lcsquels on peut payer ce qu'on 
doit, etse procurer toute chose. 

Nous sommes libres de nous nourrir et nous vAlir chacun k notre 
guise. Mais, pour nous payer les uns les autres, nous n'avons pas 
le choix. II nous faut manier la monnaie que le 16gislateur impose, 
que ce soit de la monnaie en papier, de la monnaie monometalli- 
que ou de la bim6tallique. 

La monnaie de papier est une monnaie inffirieure, parce qu'elle 
nepeut circuler que dans l'fitatqui Va&nise. La monnaie monom6- 
tallique lui est superieure, car elle peut 6tre monnaie internatio- 
nale. Hais, seule, la monnaie bimetallique met les nations en pos- 
session d'un pair de change universel. C'est la meilleure monnaie. 

Elle avait toujours existe, cette monnaie, et c'est seulement 
en 1873 que, pour la premiere fois, le genre humain en a 6te priv6. 
Aussi fftt-ce seulement aprfes 1873, et pour la premiferc fois dans 
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Tbistoire de tous les sifecles, qu'on vit se produire de si Gnormes ot 
frfequentes divergences entre le pouvoir payant de Tun et de Tauire 
m£tal. Ces divergences ont eu des consequences on ne peut plus 
funestes, surtout pour I' Angle ter re. Les lois naturelles qui regissent 
ia concurrence entre les producteurs, entre les industriels, sont 
boulcversSes. Ce n'est plus la fertility du sol et l'habilet6 des indus- 
triels qui gouvernent les prix marcbands des cer6ales et des coton- 
nades, c'est le cours du change anglo-asiatique. La situation n'est 
plus tenable, Tagriculture anglaise et l'industrie cotonnifere n'en 
peuvent plus, et c'est pour les sauver que la Ligue bimGtallique 
anglaise, si bien representee dans cclte salle, reclame la reslaura- 
tion du bimetallisms Liberty du commerce tantqu'on voudra;mais 
avec des prix partout mesur6s avec la mfime raesure. Gagner ou 
perdre sur les produits : oui. Mais gagner ouperdre surla monnaie : 
nolK 

Les plaintes du Trcsor indien datent de 1874. Depuis lors, il a 
perdu qualre cent cinquante millions de roupies, par suite de la 
baisse du change h Londres. Pour couvrir ces pertes, on a dft 
augmenter les impels ou emprunter, operations qui tournent ega- 
lement au dommage des contribuables. II est vrai que la baisse du 
change est bien vue par les exportateurs indiens. Les exportateurs 
italiens la voyaient aussi d'un bon oeil et ne voulaient pas de la reprise 
des payements en m£tal. Les exportateurs russes redoutent comme 
un malheur le retrait du rouble-papier. II en est toujours ainsi. Le 
malgenferalprofite h quelques-uns. Le cholera fait l'affaire des 
pharmaciens. Mais le 16gislateur ne doit se preoccuper que de Tin- 
t6r6t general. 

Les billets de la Banque de France sont garantis par un d£p6t 
m6tallique qui s'6lfeve h plus de 2 milliards 1/2 de francs, mais la 
moiti6 de ce depdt est en francs d'argent, et ces francs d'argent ne 
sont. depuis 1873 que des assignals m6talliques. lis seraienl en 
cuivre ou en zinc qu'ils ne vaudraientpas beaucoup moins. Aujour- 
d'hui, une pifcce de5 francs ne perd que 1 fr. 50 k la refonte si on 
la refond toute seule, mais qtfil faille, pour s'en servir au dehors, 
en refondre des millions et des millions, elle perdrait 4 francs, et 
davantage. Et le change sur l'lnde tomberaitaux environs de cinq 
pence la roupie. Telle est la situation faite par les monom6tallistes 
aux centaines de millions d'6cus qui existent en France, soit k la 
Banque, soit dans les mains du public. 

Qu'on s'6tonne maintenant si tous les gouvemeurs qui se sue- 
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cedent k la Banque de France, si tous les hommes d'fitat qui 
arrivent au ministfcre des Finances ont tous 6te ou sont devenus 
bimetallistes. Seul, le bim6tallisme international peut faire que 
qualrc pieces de B francs argent aient, comme avant 1873, le m6me 
pouvoir payantdans le monde enlier que la pifece d'orde 20 francs. 

Les thalers que TAllemagne, malgre sa nouvelle loi monom6tal- 
lique-or, n'a pas pu demonetises restent enclaves en Allemagne 
comme les 6cus en France, et avec les mSmes consequences. De 
mGmc les florins hollandais en Hollande etk Java. De mfime les 
pesetas en Espagne. De m6me les Bland-dollars aux Etats-Unis. 

L'argent nouveau vous fait peur comme vous faisait peur Tor 
nouveau en 1881. Ilfaut, au contraire, desirer que les mines nous 
donnent beaucoup de monnaie, n'importesi blanche ou jaune, afin 
que la Russie, 1'Autrichc, l'Argenline, le Chili, etc., puissent 
reprendre les payemenrs sonnants, sans mettre k contribution les 
circulations metalliques de Paris, de Londres, de New- York, de 
Berlin. 

Lors mfime que les mines d'argent seraient fermfees et qu'en 
meme temps l'lnde ou le Cap produiraient de Tor k profusion, le 
morbus montftaire dont souffrent toutes les nations ne serait pas 
gueri. La baisse de Tor vis-i-vis de Targent ne serait pas une gu6- 
rison. Ce serait un autre morbus. Lasant6 nepeut revenir que par 
la reintegration de la grande unite bimetallique. 

On vous a distribue k votre arriv6e ici un projet de convention 
bimetallique. C'est celui-la m6me que j'avais pr6sente k la Confe- 
rence de 1881, et qui n'a pas pu y Gtre discut6, les dengues 
anglais s'y 6tant refuses. Les deux premiers articles de ce projet 
sont ainsi congus : 

« Article premier, — L'Angleterre, 1' Allemagne, les fitats-Unis et la France 
i admettent i'or et l'argcnt au monnayage sans aucune limite de quantity 
« f-X adoptcront la proportion de 1 & 45 1/2 entre le poids du m£tal pur 
« contenu dans l'unit£ mon&aire en or et le poids du mcttal pur contenu dans 
« la meme unite* en argent. 

« Art. 2. — Sous la condition que cette proportion de 1 a 15 1/2 sera 
« toujours observed, chaquc fitat restera fibre de garder ses types mon£- 
« taires : dollar, franc, livre sterling, mark. » 

Toute la convention est Ik. Les articles qui suivent sont secon- 
dares (1). 

(1) Voir le texte en entier de ce projet, a la 3 a partie du volume (Commu- 
nications ET NOTES D1VERSES). 
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On m*a demands tout k l'heure ce qu'il faudrait faire pour que 
la parit6 k 15 1/2 revienne naturellement. Voici ma r^ponse : 11 
faut que le public apprenne que la convention & quatre va 6tre 
signee, et que le 15 1/2, disloque en 1873 par des actes 16gislatifs, 
va fitre remis en vigueur par les legislateurs des quatre grandes 
puissances m£talliques. Soyez-en sftrs : avantque le trait 6 ne soit 
sign6, l'argent se sera 61ev6 de lui-mfime, et aura recup6r6 Tancien 
niveau k 15 1/2 pour ne plus le perdre 

II n'est pas n6cessaire, disais-je dans la Conference de 1881, et je 
le r6p&te ici, il n'est pas nfecessaire, il n'est pas desirable que le 
genre humainaituneseule philosophic, uneseule religion, uneseule 
langue. Mais il est n6cessaire, desirable, indispensable qu'au 
moyen d'un pair de change universel, le genre humain ait une 
seule monnaie. Le genre humain l'avait; les monom6lallistes Ten 
ont depossede. C'est k nous, bimetallistes, de la lui faire restituer. 
(Applaudissements rfyitts.) 

M. Magmn, president. — La parole est k M. Adolphe'Coste. 

M. Adolphe Coste.-— Messieurs,nousavons un grand desavantage 
dans toute cette discussion. Nous sommes desservis par la qualifi- 
cation de « monom6tallistes » que vous nous donnez, que nous 
acceptons sans y prendre garde, et vous files au contraire trfes bien 
servis par le titre de a bim&allistes » que vous vous files accordfi. 

Vous savez quelle est la puissance des mots. Dans l'esprit du 
public, bimttallisme signifie emploi de deux metaux, par conse- 
quent abondance de monnaie. Monom^tallisme, au contraire, veut 
dire emploi d'un seul mfital ; il paraft done synonyme de restriction 
mon&aire. Eh bien, ce n'est pas cela du tout. II peut y avoir autant 
d'abondance monetaire avec le monometallisme qu'avec le bimfi- 
tallisme ; il peut mfirae y en avoir plus. 

Laissez-moi 6claircir ma pensiepar un ou deux exemples. 

II y a cent ans(nous sommes en plein centenaire, il n'est done 
pas hors de propos de rappeler ces faits), en 1785, le rapport Ifigal 
de Tor k l'argent filait en France de 1 k 14, 62 1/2; il 6tait au dessus 
du rapport rfiel; aussi Tor avait-il presque disparu dela circulation, 
personne ne voulait s'acquitter d'unedette de 24 livresavecun louis 
d'or qui valait 25 livres 10 sous : on ne payait plus qu'en argent. 
A cette fipoque, le bimfitallisme avait done eu pour resullat une 
restriction monetaire. M. de Calonne, pour faire reparaltre Tor, dut 
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abaisser le rapport de Targent et l'6tablir k 15 4/2, au-dessous du 
rapport r6el de cetle ipoque (1). 

Actuellement, en France, bien que la libre frappe do Pargent soit 
suspendue, nous sommes encore sous le regime du bim6tallisme 
16gal, puisque Targent, comme Tor, doit 6tre re$u en toutes propor- 
tions dans les payements. Cependant, comme Tor aseul cours inter- 
national, nous le dfifendons avec un soin jaloux, nous le thSsau- 
risons, nous le rarefions artificiellement. Le Tr6sor ne paye qu'en 
6cus. La Banque ne se laisse arracher de grosses sommes d'or qu'b 
la condition qu'on lui paye une prime. L'or est en quelque sorte 
prohib6 k la sortie. On le defend par l'616vation du taux de l'es- 
compte, des qu'il est sollicitS par T6tranger. 

Ainsi, sous ce regime actuel de bim6tallisrae, il y a restriction 
raonetaire veritable, et ce fait n'est pas Stranger, soyez en stirs, k la 
tWorie cxag^ree de Tinsuffisance de Tor, de {'appreciation de Tor, 
et de la baisse des prix qui en est, dit-on, le resultat. 

Supposez, au contraire, que le monom6tallisme legal soit proclam6, 
c'est-k-dire que le payement en or soit declare obligaloire pour les 
grosrfcglements,de 1,000 francs etau dessus,la Banque ni leTresor 
ne pourraient plus refuser ce mfetal k leurs cr6anciers; par contre, 
ils pourraient Texiger de leurs dibileurs, ce qui alimenterait leurs 
encaisses. II n'y aurait d'ailleurs aucune raison de demonetiser 
pour cela Targent, qui continuerait k servir pour les rfeglements 
inferieurs k 1,000 francs, lesquels, k en juger par la circulation rela- 
tive des billets de banque de petite coupure, sont d'une importance 
6gale dans leur ensemble a la masse des gros rfeglements (2). 

Nous aurions, dans celte hypothfese, sous un regime legal de mono- 
m6tallisme, une circulation r6elle des deux m6taux plus libre, plus 
abondante que sous le bimetallisme. En m£me temps, les changes 

(1) « On ne peut pr6tendre, fait observer le docteur Soetbeer, que ce rapport 
correspondit exactement en 1785 au rapport existant reellement dans les 
affaires courantes, car, k cette 6poque, le marc d'or ne valait r6ellement 
que 15 marcs d'argent. La nouvelle ordonnance mon6taire francaise avait 
clairement pour but d'6lever le cours et la valeur nominate des nouvelles 
monnaies d'or, d'attirer ainsi les apports dc ce m£tal dans les H6tels mon6- 
taires et d'empecher la fonte et l'exportation k l'6tranger de ces nouvelles 
especes... » 

(2) Au 31 janvier 1889, la somme des billets de banque de 1,000 francs ne 
repr6sentait en France que 41,42 0/0 de la circulation to tale; les billets de 
100 francs et de 50 lrancs reprtsentaient 54,34 °/ de la circulation totale des 
billets. 
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seraient am61ior6s, il n'y aurait plus pretexte k des relfevements du 
taux de l'escompte et de la prime de Tor. Le commerce en £prouve- 
rait un veritable soulagement. 

Ges exemples el cette supposition vous prouvent que la question 
du bim6tallisme ou du monom6tallisme est tout k fait indSpendante 
de la question de l'abondance ou de la restriction mon&aire. 

Messieurs, s'il m'etait permis d'avoir une opinion, je tiendrais 
pour l'abondance de la monnaie, avec Michel Chevalier, Mac Cul- 
loch, Roscher, invoques par M. Dana Horton k la Conference 
de 1881 (t), et aussi avec M. L6on Say, qui a fait connattre sa pen- 
see sur ce point, lors de la discussion k l'Acad6mie des sciences 
morales et politiques, k propos du m^ moire de M. Allard. 

Je vous demande la permission de citer quelques-unes des paroles 
de M. L6on Say: 

. <r Toutes les fois, dit-il, que les m&aux prforieux affluent dans un 
pays, les affaires y deviennent plus actives, et person ne n'a perdu 
le souvenir de ce qui s'est pass6 en Europe aprfcs les d6couvertes 
de Tor de Californie. David Hume l'avait d6jk reraarqu6 au xvm*sife- 
cle: < Quand le numeraire, disait-il, commence k affluer, toute 
t chose revfet une face nouvelle ; le travail et Tinduslrie prennent de 
« Tanimation. . . » On peut croire, ajoute M. L6on Say, que le pays 
dans lequel afflue le numeraire n'est pas enrichi par cette importa- 
tion, mais il est certain qu'il s'y produil un changement dans la 
distribution de la richesse ant&rieurement acquise. » 

Je ne crois pas, en effet, que Taccroissement de la monnaie soit 
par lui-mfime une augmentation de richesse, mais c'est un accrois- 
sement de l'opinion que nous avons de notre richesse, et alors nous 
en recevons une stimulation plus grande pour notre activity et 
notre production. Les revenus fixes (salaircs, interfits, loyers) peu- 
vent tout d'abord en souffrir quelque peu, mais les profits en sont 
favorises, et c'est \k le principal ressort de la production et de la 
repartition. 

Done, il faut se rejouir d'une augmentation de monnaie, mais k 
condition qu'elle soit mesurSe, qu'elle nous donne Texcitation qui 
d6veloppe nos forces, non la fifevre et Tivresse qui les paralysent. 

Qui nousdonnera la juste mesure? 

Est-ce la sagesse du tegislateur? Helas, non. Nous savons trop 

(1) Procte-verbaux de la Conference mon6taire de 1881, tome II, p. 39. 
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que l'homme est impuissant k se refuser h lui-m6me les faveurs 
dont il a rentifere disposition. 

Une seule mesure est efficace, c'est celle qui est impost par un 
obstacle exterieur, c'est la difficulty de Textraction du m6tal dans 
les mines. 

Je suis d'accord avec M. Gernuschi sur ce point : il faut d6sirer 
une monnaie abondante, mais une monnaie mfitallique. 

Mais alors je me permets de lui dire: Ne faussez pas les condi- 
tions de la production m6tallique, ne donnez pas une prime enor- 
me aux extracteurs, ne leur assurez pas un d6bouch6 illimit6 h des 
prix artificiels, comme nagufcre avec moins de puissance on l'a voulu 
faire pour le cuivre. 

Je m'explique. 

M. Cernuschi professe que la monnaie est conventionnelle, que 
c'est la loi qui crte la valeur de la monnaie (nous, nous disons seu- 
lement qu'elle la consacrej. 

M. Cernuschi admet que la loi pout donner k la monnaie une 
valeur sup6rieure k celle que les transactions libres du marchfi 
donnent au lingot. 

II admet que la loi conffere au kilogramme d'argent fin monnaye 
une valeur de 222 fr. 22 alors que l'argent lingot ne vautque 155 fr., 
un peu plus ou un peu moins (1). 

II pretend donner au lingol une plus-value legale de 67 fr., c'est- 
1-dire de 43 ou 44 °/ des prix actuels. 

D&s que la loi aura parle, suivant M. Cernuschi, le lingot obtira, 
il remontera k la valeur legale. 

Soit, mais alors, si vous voulez mon opinion, ce serait tant pis 
pour nous. 

En faisant de la valeur du m6tal une valeur purement conven- 
tionnelle, vous dStruiriez vous-mfime voire principe, qui est de 
mesurer la quantity de la monnaie & la difficult^ de la production 
metallique. Vous la supprimeriez cette difficult^, puisque vous 
supprimeriez le prix du march6 qui forme le seul obstacle, qui 
constitue le seul frein efficace. 

Le prix actuel, si bas qu'il soit, est encore sup6rieur au coftt de 
production. Ce qui le prouve, c'est Taccroissement continu de la 
production am£ricaine. 

(1) Le prix de 155 fr. le kilogramme d'argent fin correspond & 42 7/16 ou 
42 1/2 pence l'once standard. 
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La production des mines d'argent des Etats-Unis a passS de 
301,000 kilos, moyenne annuelle de la pSriode de 1866-1870, k 
1,283,000 kilos en 1887, et cela malgre les cours qui se sont abaisses 
de 60 8/8 pence k 44 5/8. 

Les prix de Ponce standard d'argent ont diminuS dans la pro- 
portion de 100 k 73. La production s'est accrue dans la proportion 
de 100 k 426. 

Je sais bien que Ton dit que plus les prix sont bas, plus les mines 
produisent pour se raltraper sur la quantity. Mais c'est k la con- 
dition qu'elles ne perdent pas sur le dStail. Done, k Theure 
actuelle, le coflt de production est encore inferieur au prix du 
marchg, malgre la baisse dSji rSalisSe. 

Avec un prix du lingot releve par la loi, nous verrions la pro- 
duction accrue sur les mines en activity ; nous verrions de nouvclles 
mines rentrant en activite, celles par exemple qui ont rSduit leur 
extraction depuis quelquesannSes; nous verrions enfin transformer 
en metal cette masse de minerai provisoirement extrait mais non 
trait6 et qui attend sur le carreau la hausse de l'argent ou le perfec- 
tionnement des procSdes techniques, a Les rapports officiels, dit le 
professeur Lexis, montrent que la ricbesse en argent des Elats et 
Territoires du Pacifique est inSpuisable, et que le developpement 
annuel de cette richesse depend uniquement de Textension des 
chemins de fer, des progrSs de la science et du concours du capital 
et du travail. La baisse du prix de l'argent a principalement pour 
effet de laisser k l'Slat brut une grande quantity de minerais pauvres 
qu'on ne fait qu'amasser dans l'espoir de la dScouverte de procedSs 
de traitement plus economiques ou de la rehabilitation de 
l'argent (1). » 

Or, ne croyez pas qu'il soit indifferent de provoquer k ce point la 
production du metal blanc ; vous en feriez du cuivre. 

M. Cernuschi vous a montrS la toise des deux mStaux, et en 
invoquant les bienfaits de l'abondance de la monnaie, il vous a 
demand^ si vraiment on pouvait s'en tenir k Tor, dont il vous 
montrait la proportion minuscule, et s'il fallait abandonner la 
masse imposantc de l'argent. Gela vous a fait impression, et vous 

(1) Cit6 par le D' Soetbeer. Voir ci-aprfes le Rapport sur les Materialien 
(Chap. I", § 2), ou page 13 de la traduction francaise : Materiaux pour faci- 
liter Vintelligence et texamen des rapports Economiques des mUaux pricieux et 
de la question monUaire, Paris-Nancy, Berger-Levrault et CM 889. 
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aurez la mfime impression en visitant bientflt les caves de la 
Banque de France. 

Que H. Cemuschi me pardonne de ie lui dire : C'estun leurre. 

D'abord, il aurait pu faire le mfime raisonnement k T6gard du 
cuivre, dont la masse est encore plus grande, et qui pourtant a 6t6 
demonetise. 

Ensuite, il n'a compare que les quanlites ct point les valeurs, ce 
qui est illusoire, car, pour les m6taux pr6cieux comme pour les 
hommes, c'estk leur esprit, et non k leur volume, qu'il faut les me* 
surer. 

Enfin il ne s'est adress6 qu'k de pr6tendus monomfitallistes 
absolus qui voudraient hie et nvne dfimonetiser I'argent. Or, e'est 
une espfece que je ne connais pas, ni lui non plus je suppose. 

Quels sont les chiffres ou les grandeurs qu'il [faut substituer d'apres 
le D r Soetbeer, aux proportions de M. Cemuschi? 

16 1/2 milliards de stock raonetaire or dans les pays civilises. 
9 1/2 — de stock mon&aire argent. 

26 milliards dem6tauxmonnay6sau total, autrement dit 63 1/2% 
d'or monnoy6 coritre 36 1/2 °/ d'argent monnayS. 

Vous le voyez, les proportions sont renversees. 

Et il me semble qu'il ressort de ces chiffres une impression bicn 
difftrente decelle que donne la toise de M. Cemuschi. 

Quant k 1'accroissement net annuel, il est presentement peu sen- 
sible : environ 1/2 %pour Tor, 1 1/2 °/ pourl'argent. 

Mais, d'un coup de baguette, vous pouvez le grandir d6me- 
sur&nent, cet accroissement. 

Par trois proc6d6s : 

1° Par la surproduction des mines, comme je 1'ai indiqu6 tout k 
Theure. 

2° Par le monnayage en Europe de tout ou partie de ce qui 
s'exporte annuellement en Asie et en Afrique: 1.500.000 kilog. 
d'argent, d'aprfesM. Soetbeer, soit 3 1/2 •/. du stock mon&aire 
argent, ce qui d6jk n'est plus un accroissement n6gligeable. 

3° Enfin, par ce que j'appellerai le d6classement de l 1 argent non 
monnay6, dont il existe, d'apr&s M. Cemuschi, pour une trentaine 
de milliards (difference entre les 40 milliards figures par la toise 
de M. Cemuschi et les 9 1/2 milliards de M. Soetbeer). 

M. Cernuschi, interrompant. — Yous me faites dire ce que je 
n'ai pas dit. Je n'ai parlfe que de quantity hypoth6tiques. 
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M. Costs, continuant. — M. Cernuschi n'insiste pas sur son 
chiffre conjectural, et je n'insisterai pas da vantage. Je dis seulement 
qu'il y a, par le monde, sinon 30 milliards, du moins 25 ou 20 ou 
IS milliards d'argent non monnay6, dont la conversion partielle 
en monnaie pourrait 6tre provoqu6e, et serait certainement pro- 
voquee par votre exhaussenient arlificiel de la valeur de r argent 
mon6taire. 

J'en conclus que si Ton exag6rait la valeur monStaire du m£tal 
blanc on pourrait redouter, k bref delai, le grossissement consi- 
derable du stock moi)6taire argent. II y aurait inflation trfes pro- 
bable, des troubles dans les prix, des souffrances sociales, des 
spoliations. 

Simultan6ment, Tor se re tire rait de la circulation, on le thfeauri- 
serail comme le seul metal pr6cieux offrant un refuge certain aux 
6pargnes; on stipulerait son emploi dans tous les conlrats k long 
terme : bref, il ferait prime. 

Vous n'auriez plus de perte cotie sur Targent, vous auriez une 
prime sur Tor : le rfesultat final serait idenlique, mais vous auriez, 
cbemin faisant, trouble profond6ment toutes les relations sociales. 

Est-ce Ik un but raisonnable a atteindre? Non, mille foisnon. 

Nous arrivons ainsi, ce me semble, k 61iminer deux solutions 
extremes qui paraissent 6galement impossibles : 

Premise solution extrime : La suppression de l'argent. On ne 
peut le supprimer, parce qu'il est trop important dans la circu- 
lation monfitaire (36 1/2 % environ). 

Deuxidme solution extreme : Le r6tablissement du . rapport fixe 
de 15 1/2, avec la libre carrifere laissfee k la frappe de l'argent. 

Ges deux mesures Slant 6cart6es, il y a maintenant des solutions 
moyennes k examiner. 

On peut dire tout d'abord, en faveur d'un rapport fixe entre les 
deux mfitaux, que c'est un systfeme qui a fait jusqu'k un certain 
point ses preuves : il a l'avantage d'eviter les variations trop 
brusques et trop fr6quentes dans la valeur des metaux ; il regularise 
leur valeur ; et Ton n'a rien k dire quand il ne fait que regu- 
larise^ que consacrer une valeur iiablic par le libre jeu de Toffre 
et de la demande. Ce n'est Ik sans doute qu'une action provisoire, 
maisTelernite n'est faite que de provisoires ajoutis les uns aux 
autres. 

Done, nous pouvons admettre un regime legal qui se conforme k 
l'actualite du marcbe, et qui se modifie p£riodiqueinent, lorsqu'il 
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est snrveno des changemenls notables dans la valeur respective 
des m6taux. De Calonne a change le rapport en 1785 ; nous pour- 
rions le changer en 1889. 

Voyons-en les consequences : 

L'or valant 3,444 fr. 44 le kilog. de fin, et l'argent 155 fr., le rap- 
port entre les deux m6taux est de 22 a l,il a mfinie 6t6 de 22 1/2 & 1. 

Faudrait-il etablir ce rapport ? 

Faudrait-il, au contraire, admeltre la probability d'un certain relfe- 
vement de l'argent? Je le crois. 

On a parl£ en Angleterre du rapport de 1 & 20: c'est M. Samuel 
Montagu qui a propose ce chiffre, dans une note complimentaire au 
rapport final de I'enqufite anglaise. Gela suppose pour l'argent une 
valeur de 172 fr. 22 au kilogramme de fin ou de47 pence 1/8 k 
I'once standard. 

Admettons ce rapport, et raisonnons sur cetle supposition. Ici se 
pr6sente toute la difficult6de la realisation. 

Quel metal ajustera-t-on au nouveau rapport? Sera-ce Tor ? 

Alors il faudrait faire une nouvelle operation k la de Calonne, 
mais dans une proportion bien plus forte. On abaisserait le poids 
des louis d'or, en leur conscrvant leur valeur nominate. 

A une 6poque oft tous les contrats sont regies en monnaie d'or 
(puisque la monnaie d'argent ne vaut aujourd'hui que par compa- 
rison k la monnaie d'or), on viendrait faire cette operation de faux- 
monnayage : reprendre vos louis de 6 gr. 48 et vous donner, k la 
place, des louis de 5 grammes ne valant intrinsfequementquelSfr.50. 
C'est avec ces louis nouveaux, en les comptant pour 20 francs, 
que vous payeriez vos cr&anciers; mais c'est avec ces louis nou- 
veaux, qui vous seraient comptes pour 20 francs, que vous sericz 
payes de vos salaires et de vos loyers et de vos interfits; c'est aussi 
en ces louis nouveaux que l'Etat serait pay6 de ses impdts. 

II faudrait done reviser tous les contrats, tous les impdts. Ce serait 
effroyable. 

Si Ton ne modifie pas la valeur des pifeces d'or, ce serait done 
celle des ecus d'argent qu'on ajusterait au nouveau rapport? 

Je le dis tout de suite, la chose est moins impossible. On peut 
donner k P6cu de 5 francs un poids de 32 gr. 25 au lieu de 25 gram- 
mes. 

Ah! parexemple, vous ne seriez pas benis du public, quand il 
recevrait pour 1,000 francs, 6 kilog. 450 au lieu de 5 kilogrammes, 
c pour 10,000 francs, 64 kil. 500 gr. au lieu de 50 kilogrammes. 
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Je crois que tout le monde refuserait cette monnaie, et que, si la 
Banque , lui ouvrait ses comptcs courants, elle irait tout entiire 
s'immobiliser dans ses coffres. 

Ce serai t Ik un assez grave inconvenient, mais ce ne serait pas le 
plus grand. 

Le plus grand, le void. 

A qui incomberait la perte resultant de cette augmentation du 
poids de la monnaie d'argent? Aux fitats ou aux d6tenteurs d'ar- 
gent? 

Si c'est aux filats, gare aux budgets! II y aurait une somme de 
900 millions de francs k passer par profits et pertes pour TUnion 
latine (1). 

Mais si c'est aux d6tenteurs d'argent qu'il s'agit de faire. suppor- 
ter la'perte, gare aux banques ! Je connais une puissante institution 
de credit, la premi&re du monde latin, qui est ici representee par 
ses chefs les plus 6minents, qui y perdrait beaucoup plus que son 
capital et ses reserves, et tout son credit par surcrott. 

Messieurs, je n'insiste pas. Je ne crois pas qu'en l'etat actuel de 
l'Europe, personne puisse proposer une operation pareille. (Applau- 
dwements.) 

Alors, messieurs, rfecapitulons. Oft en sommes nous, puisque 
nous avons ray6 successivement toutes les solutions: le retablisse- 
ment du rapport de 151/2, comme contraire k la loi du march 6; 
l'etablissement d'un nouveau rapport, comme entratuant des pertu- 
bations pires que celles dont nous souffrons pr6sentement? Que nous 
reste-t-il? 

II nous reste le statu quo: le monom&allisme de fait, le monom£- 
tallisme bossu, comme l'a appete spirituellement M. Cernuschi, et 
comme l'a itabli une personne tr&s autoritaire qu'on appelle la 
force des choses. 

Nous nous achcminons vers l'unique 6 talon d'or, puisque la mon- 
naie d'or est la seule dont la frappe soit encore autoris6e. 

Et nous conservons une grande quantity de monnaie d'argent 
protegee par la loi, et qui ne peut pas s'accrof tre : assignats metal- 
liques pr£serv£s de toute inflation. 

(1) M. Soetbeer (voir le Rapport sur les Materialien, Chap.V, ou la traduction 
franchise, p. 67), lvalue le stock mon£taire argent de l'Union latine a 
3.200 millions de marks, soit a 3.830 milUons de francs sur lesquels une perte 
de 22 1/2 •/. repr^senterait 888.750.000 francs. 
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Nous avons done Fabondance de la monnaie, et si tout Tor que 
les Banques possfedent n'6tait pas retenu en prison, comme un mal- 
faiteur ou un dfebiteur malheureux, nous aurions une abondance 
de monnaie plus grande qu'k aucune 6poque et dans aucun 
pays. 

La situation n'est done pas trfcs mauvaise, je parle pour la France, 
et il serait k mon avis facile de l'am&liorer en consacrant les faits 
accomplis, en donnant 16galement aux deux metaux les rdles que 
la force des choses leur a attribufis. 

La monnaie d'or est d6sormais la seule monnaie international, 
la seule monnaie-6talon ; rendez-la done obligatoire pour toutes les 
transactions importantes. 

La monnaie d'argent est encore trfcs considerable, trfes n6cessaire 
k conserver, mais elle ne doit plus 6tre qu'une monnaie subor- 
donn6e, auxiliaire, facultative, cantonn6e entre les frontiferes des 
Etats ou des Unions monetaires. Limitez done son pouvoir libera- 
toire aux transactions de moindre importance, k toutes celles, par 
exemple, qui n'atteignent pas 1,000 francs. 

Je dis : « qui n'atteignent pas 1,000 francs », parce que je crois 
que les lettres de change de 1,000 francs et au-dessus devraient 
&tre exigibles en or, et que les billets de banque de 1,000 francs, 
qui servent au commerce en gros et k la banque, devraient 6tre 
remboursables en or, afin de faire cesser celte incertitude des 
rfeglements internationaux ou commercial importants, qui trouble 
les contrats et qui p6se sur les echanges. 

Quant k la monnaie d'argent, je le r£pfete, la masse des petites 
transactions est si grande, qu'elle suffirait k utiliser la monnaie 
d'argent existante, et qu'elle en rOclamerait peut-6tre l'augmen- 
tation. 

Enfin, messieurs, un dernier mot. Les provisions en matifere 
mon6taire, sont toujours trfes aleatoires. Nulde nous, mfime le plu s 
savant, ne peut dire ce qu'il adviendra finalement de Tor et de 
Targent ; il ne faut done pas brfiler ses vaisseaux, il faut se reser- 
ver des portes de sortie. 

Avec le systeme de statu quo amelior6 que je viens d'exposer, et 
qui est dicte par les faits, rien n'est compromis, tout est reserve. 

Survienne une production inesper6e d'or,une reprise de la valeur 
de Targent, il est facile d'effacer le privilege donnd k Tor et d'eten- 
dre la puissance lib6ratoirc de Targent. 
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Survienne, au eontraire, une baisse nouvcllc de Targent, une 
extension plus grande des moyens de credit et de compensation, 
est encore facile de reduire la puissance libera toire de Targent, ct 
de le demon6tiser ou de Timmobiliser dans la mesure nficessaire, 
suivant les convenances de chaque £tat. 

(Test, je crois, le parti de la sagesse et de la prudence, au moms 
en ce qui concerne notre Union laline. 

Mais ma conclusion n'est pas seulement applicable k une partie 
de ('Europe, elle a une portee plus g6n6rale, elle peut aboutir k un 
r£sultat plus6tendu. 

Generalise en Europe et en Amerique, introduite aux Indes, elle 
mettrait en circulation tout Tor qui est aujourd'hui immobilis6, et 
elle ferait naftre alors vraisemblablement, dans chaque pays parti- 
culier, des besoins nationaux d'argent, qui suffiraient k maintenir 
la valeur dece metal. 

C'est lit, messieurs, mon espoir et la consolation que je me per- 
mets d'offrir aux bimfetallistes. 

Quelle qu'en soit la valeur, ma conclusion 6conomique est bien 
nette: 

L'or est desormais le seul m6tal raon&aire international ; I'argent 
ne peut plus jouer qu'un rdle national. (Applaudissements rfyitis 
(Tune partie de CassembMe.) 

M. Magnin, president. — Dans Fordre des inscriptions, la parole 
est a M. Fournier de Flaix. 

M. Fourier de Flaix. — Monsieur le pr6sident, je partage en 
tout point les idees que M. Coste vient d'exposer, et je crois qu'il 
vaudrait mieux donner d'abord la parole k un orateur bimetal - 
liste. 

M. Magnin, president. — II est, en effet, conforme a 1' usage des 
assemblies de donner la parole alternativement aux personnes qui 
desirent parler pour ou contre la question en discussion. On vient 
de parler contre le bimetallisme, y a-t-il un orateur dispose k parler 
en faveur du bimetallisme ? 

M. Charles Spitzer. — Je demande la parole. 

M. Magmn, president. — Vousavez la parole. 

CONGRE3 MON&TAIRE 3 
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M. Charles Spitzer depose sur le bureau un m6moireadressc au 
Congrfcs et intitule : Projetde solution de la question monttaire. 
L'orateur en lit des extraits et expose que son systeme est fondc 
sur le bimetallisme entendu de la mani&re suivante : 

La proportion du poids correspondant k la valeur fix6e par la 
legislation entre Tor et l'argent n'Gtant plus possible avec les con- 
ditions mon6taires actuelies, k cause des fluctuations conlinucllcs 
du prix de l'argent, ce poids ne saurait plus servir de r£gulatcur 
entre les deux metaux pr£cieux. L'auteur de la proposition essaie 
done d'obtenir cette proportion fixe necessaire par une autre voie. 
II propose de l'etablir entre, d'une part, une monnaie compos6e 
d'un alliage d'or, d'argent et de cuivre, frapp^e suivant une combi- 
naison imaginee par l'auteur, et, d' autre part, la monnaie d'or actuel- 
lement existante. La quantit6 pour cent de Tor y contenu sera 
toujours indiqu6e sur les pieces. 

Pour pouvoir appliquer cc systeme, il est de toule n£cessit£ de 
cr6er une nouvellc monnaie ou Tor, l'argent et le cuivre seront 
combines, monnaie destinSe k rem placer, avec le temps, les mon- 
naies d'or et d'argent actuellement en cours. 

La stalistique prouve que, dans les pays oil le bimetallisme domine 
k Theure presenle, la valeur de la totality des pieces dor dont ils 
disposent ensemble est superieure de cinq milliards k cclle de la 
totalit6 des pifcees d'argent qu'ils possfedent. Si ces pays adop- 
taient le systeme de l'auteur, ils devraient, tout d'abord, se procurer 
de l'argent pour une somme de % milliards 1/2. On congoit reflet 
immense que produirait sur le marche de l'argent cct achat 
gigantesque, surtout s'll etait execute avec la rapidity voulue, et Ton 
admettra que l'auteur de la proposition ne s'avance pas trop en 
affirmant que l'ancienne proportionnalite de valeur entre Tor et 
l'argent (1 k IB 1/2 en France) se r£tablirait ainsi facilement d'clle- 
m£me. 

Lorsque, k l'aide d'une serie depurations, qu'il ne paraft pas 
nccessaire de specifier a cette place, l'argent aura rctrouve son 
ancienne valeur, on prendra toutes les pieces d'or et d'argent qui 
se trouveront alors dans le pays, on les fondra ensemble et on les 
transformera en pieces de monnaie du systeme indiqu£. A ce 
moment on pourra le faire sans perte et sans alteration dans les 
cours du change; e'est alors surtout que ce systeme pourra deployer 
1'activite quilui est propre. L'fitat qui, jusque \k, n'auraitfrappe de 
la monnaie que pour son propre com pie, en frappcrait cgalcment 
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alors pour le public. De nouveaux horizons s'ouvriraient; le com- 
merce et Tinduslrie prendraient un essor inesp6r6 ; les trails dc 
commerce seraient, par le jeu naturcl de ce systeme, annuls dfes 
qu'ils prfesenteraient le moindre inconvenient. Les augmentations du 
taux de l'escompte ne seraient plus & l'ordre du jour aussi souvent 
qu'aujourd'hui, et les crises monetaires deviendraient de plus en 
plus rares. 

La stance est levee i S heures IS minutes. La seance suivante 
est fix6e au lendemain, k 9 h. 1/2 du matin. 



TROISlfiME STANCE 

Lejeudi 12 septembre 1889, a 9 henres et demie du matin 
au Palais du Irocadtro 



PlU?SIDENCE DE H. J. MAGNIN 

SomiAiRfi : M. Pellegrini, president d'honncur — Commumcalions da Secre- 
taire — M. Cernuschi — M. Fournier de Flaix — M. Bolssevain — 
M. Levasseur 

Prennent place au bureau : M. Pellegrini, president d'honneur; 
M. J. Magnin, president; MM. Adolphe Goste et Arthur Raffalo- 
vich, secretaires. 

La stance est ouverte k 9 heures et demie. 

M. Magnin, president. — Messieurs, M. Pellegrini, vice-presi- 
dent de la R6publique argentine et notre president d'honneur, 
veut bien assister k notre stance. Je Tai pri6 de prendre place au 
fauteuil ; le Congr&s eut 6t6 heureux de delib6rer sous sa pr6si- 
dence ; mais M. Pellegrini se recuse. 

M. Pellegrini, president d'honneur. — Je vous remercie beau- 
coup, monsieur le president; je vous remercie, messieurs, de Fhon- 
neur que vous m'avez fail en me nommant president de ce Con- 
gr&s; e'est un honneur que je reporle kmon pays et dont je vous 
suis doublcment reconnaissant. Mais je prie M. Magnin de conti- 
nuer k diriger vos d 6 bats ; e'est une t&che dont il s'acquittera beau- 
coup mieux que je ne saurais le faire moi-m6me, surtout quand il 
s'agit de questions aussi importantes quecelles que nous avons k 
trailer en ce moment. (Applaudissements.) 

M. Magnin, president. — Je me conforme au d6sir de M. Pelle- 
grini en reprenant la pr6sidence. La parole est k M. le Secretaire 
pour difierentes communications. 
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M. Costb, secretaire, prfesente les excuses d'un certain nombre 
de membres du Congrfcs emp6ch6s d'assister aux seances. 

II donne lecture d'une lettre de M. le docteur L. Mechelin, mem- 
bre du S6nat imperial de Finlande, lequel n'a pu se rendre au 
Congrfes, mais a fait iraprimer sp6cialement a son intention le texte 
de la loi mon<Haire du grand-duche de Finlande. Cette brochure, 
qui sera distribute aux membres du Gongres, est accompagn6e d'un 
Precis du droit public du grand-duch6 de Finlande qui est depose 
sur le bureau (1). 

M. le Secretaire informe, en outre, le Congrfes de renvoi d'un 
certain nombre d'exemplaires de la traduction frangaise du savant 
ouvrage du docteur Adolphe Soetbeer, de Goetlingue, intitule : 
MatMaux pour faciliter rintelligenee et Vexamen des rapports 4co- 
nomiques des mitaux prScievx et de la question monetaire. C'est la 
premiere traduction frangaise de cet important ouvrage. Elle est 
due aux soins de M. Ruau, directcur de la Monnaie, dont on con- 
naft le zfelc 6clair6 pour la science. M. le docteur Soetbeer, prevenu 
du but de cette publication, l'a gracieusement autoris6e. C'est done 
un veritable cadeau qui est fait au Congrfes et qui m£rite tous ses 
remerciements. (Applaudmements unanimes.) 

M. Magnin, president. — La parole est k M. Henri Cernuschi 
pour une observation compldmentaire de son discours d'hier. 

M. H. Cernuschi. — J'ai oublie hier. de m'appuyer de Topinion 
de Robert Peel au sujet des avantages dont TAngleterre 6tait rede- 
vable au bimetallisme fran^ais. Permettez-moi de reparer cet oubli. 

On discutait en 1844 a la Chambre des Communes le renouvelle- 
ment du privilege de la Banque d'Angleterre. Et on se demandait 
s'il fallait ou non autoriser la Banque hjemettre sur lingots d'argcnl 
des bank-notes remboursables exclusivement en or. 

Robert Peel fit voter cette autorisation et voici les arguments 
qu'il fit valoir (Stance du 24 mat) : 

a [/observation des principes paraitrait exiger que Tor exclusi- 
ve vement serve de contre-partie a remission, mais je pense qu'on 
a pourrait permettre une emission partielle sur argent avec un 
t grand avantage pour le commerce. La facilite d'exporter de 
u Targent de preference a Tor, quand une pareille exportation est 

({) On trouvera le texte de la loi mon&aire de la Finlande, a la 4* partie de 
ce volume (Statistique et legislation). 
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« utile, est le veritable remfcde conlre Yinconvtnient (Tavoir une 
a monnaie legale difftrente de telle des autres pays; el si la Banque 
« n'est pas autorisee a 6mcttre des billets sur argent, PinconvS- 

• nient peut avoir des suites graves. L'argent arrive g6n6ralement 

• d\Am6rique ; il en est arriv6 dernifereraent de Chine. Si la 

• Banque est empfichee de recevoir cet argent, les banquiers 
a l'ach6ieront et Tenverront immediateraent sur le continent. An- 
« cun capitalists n'aurait wantage a garder du mdtal argent sans 
« compensation pour la perte des intirits. 

« Quand le change anglais est bas, Importation de l'argent agit 
« favorablement pour la liquidation de ce que nous devons au 
a dehors ; quand le change est haut, l'argent serait vendu par les 
c parliculiers plus bas que si la Banque pouvait 1'acheler, et il ne 
« scrail export^ que pour fairc entrer de Tor, double opdralion, 
« Tune d'exportation, r autre d'importation, qui causerait des 
« pertes rfeelles dans les transactions. La pratique de la Banque 
« d'Angleterre a toujours 6t6 d'acheter l'argent k 4 shillings 
a It pence et 7/8. Quand le change torabe et qu'on a k payer an 
« dehors, la Banque c&de l'argent et cet argent fonctionne comme 
« si 6£iait de Cor. 

a Un stock d' argent a la Banque est avantageux pour noire com- 
« merce, sptcialement avec Vlnde et la Chine. Les negotiants 
« demandent souvent ce m6tal comme remise, el ce serait pour 
« cux une plus grande d6pense s'ils n'en trouvaient pas k la 
« Banqne. Pour ces raisons, j'incline k proposer que la Banque 
« puisse 6mettre des bank-notes sur argent, dans la proportion 
a d'un cinquifeme, e'est-k-dire que quand la Banque 6meltra 
« 4 millions sur or, elle pourra 6mettre 1 million sur argent. De 
« cette fagon, nous aurons toujours de l'argent en quantite suffi- 
« sante pour rectifier le change sur l'etranger et fournir aux be- 
« soins du commerce. » 

J'appelle votre attention, messieurs, sur cette affirmation de 
Robert Peel : t argent fonctionnant comme si c y 6iait de Vor. Pour- 
quoi et comment? Parce qu'on pouvait toujours 1'envoyer k Paris 
oil il 6 tail monnay6 au taux de 15 1/2 par rapport k Tor. G'est ainsi 
que l'Angleterre rem6diait, ce sont ses paroles, k Yinconvtnient 
£ avoir une monnaie Ugale diffirente de telle des autres pays (or en 
Angleterre, argent en Asie). 

Robert Peel trouvait utile d' a voir de l'argent a la Banque d'An- 
gleterre afin de pouvoir, k roccurrence, rectifier le change sur 
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r&ranger. Ainsi, je puis le dire, Robert Peel n'envisageait pas 
autrement que je ne l'envisage moi-merae la situation oil se trou- 
vait l'argent vis-k-vis de Tor sur la place de Londres, au temps oil 
le 15 1/2 fonctionnait en France. II voyait trfcs clairement que ce 
m6tal n'y ayait pas un marchfe proprement dit, que les negotiations 
auxquelles il donnait lieu n'6taient en r6alit6 que des operations 
de change et que, par consequent, le pouvoir relatif des deux m6- 
taux 6tait toujours bas6 sur la parity fran^aise 1 h 15 1/2. 

Puisque j'ai la parole, laissez-moi vous lire une lettre que 
M. Giffen a r6cemment adress6e au President de la Soci6l6 de 
statistique de Paris, et qui a 6t6 publi6e dans le Journal de la So- 
cittd de statistique du mois d'aoftt. Vous verrezque la duret6 des 
Lumetallistes envers les monometallistes est loin d^galer celle des 
monometallistes envers les bimetallistes. 

Londres j IS juillet 4889, 

<r Mon cher President, 

c Je viens de lire le Journal de la SocteU de statistique de juillet 
« et je vois que M. Fournier de Flaix m'y qualifie de bimitalliste ! 
« Permettez-moi de recourirk vous pour faire rectifier celte etrange 
« erreur. Me trailer de bimetallisle, moiqui, en 1879, ai declare le 
« bimetallisme absurde et indigne d'etre discul6 ! moi qui, dans 
a mon m&noire sur les r6centes variations des prix et des revenus, 
« affirmais qu'il serait impossible de maintenir un double 6talon, 
a tors mfime que tous les gouvernements se mettraient d'accord 
« ppur cela. Tout le monde sait en Angleterre que je consid&re les 
a bimetallistes comme des reveurs (lunatics) et, cela etant, j'ai le 
« droit de m^lonner de me voir class6 moi-m6me comme bim6- 
a talliste 

M. Arthur Raffalovich, interrompant : Lisez le resle. 

M. Cernuschi. — Volontiers,maisvous n'en serez pas content. 

« Je crois que M. Fournier de Flaix, au mGme endroit, n'apas 
« et6 mieux inspire en qualifiant de bimetallistes MM. Goschen et 
« Thorold Rogers ; mais je nc parle ici que pour moi, et j'estimc 
« que j'ai droit k la rectification que je reclame. 

« Agriez 

« R. Giffen. » 
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Or, voici comment s'est exprim6 M. Goschen au sujet dn bim£tal- 
lisme, dans la rlponse qu'il fit le 17 novembre 1887 au conseil de la 
Ligue bimfitallique qui venait de lui presenter une adresse : 

c Je comprends ce que c'est que le bim&allisme. II y a une 
« classe de monometallistes qui disent que le bimitallisme est une 
« chose insensee. Ge n'est pas du tout mon avis. Je crois que le 
« changement que les bimetallistes demandent est tr&s s6rieux et 
« qu'i la pratique il aurait de trfes grands r&sultats. » 

Vous le voyez, le chef officiel de la statistique anglaise, M. Giffen, 
n'cst pas bien au courant de ce que pense i 1'endroit du bim6tal- 
lisme le chancelierde I'Schiquier, M. Goschen. 

M. Magnin, president. — La parole est ft M. Fournier de 
Flaix. 

M. E. Fournier de Flaix. — Messieurs, je dSsirerais constater 
le rfsultat auquel nous sommes arrives dans les deux stances pr6- 
c6dentes. Nous avonsentendu d'abord M. Grenfell,puisMM.Arendt, 
Moret et Mannequin. M. Grenfell, en sa qualitS d'ancien gouver- 
neur de la banque d'Angleterre, dont il est aujourd'hui Tun des 
directeurs, n'a du vous laisser aucune illusion sur la situation 
actuelle de l'opinion en Angleterre, au point de vue de la question 
qui nous occupe. Quant & moi, j'avais lu avec beaucoup desoin les 
quatre volumes contenant les rapports de la commission anglaise 
snr le bim6tallisme,et je m'6tais d6ji fait la mfirae opinion que vous 
devez partager maintenant,Jc'est-A-dire qu'il n'y a pas i compter 
en ce moment sur I'Angleterre, au point de vue (Tun traits interna- 
tional concernant le bim6tallisme. 

M. Arendt nous a dit ensuite qu'il n'y avait rien h espferer du 
cfit6 de rAUemagne,dont le Gouvernement etait oppos6 & tout trait6 
international, parce qu'il etait convaincu qu'il n'y avait rien h faire 
avec I'Angleterre. Dans ces conditions, vous vous rendez facilement 
compte que les chances de succfes etanl trfcs Hmit6es, ce n'est pas 
dans un trait6 international qu'il fautchercher un rem&de k la situa- 
tion actuelle. 

Mais apr&s l'opinion de l'Angleterre et celle de l'AUemagne, il y 
a l'opinion de la France et de la Russie dont il faut aussi tenir 
compte. Ici, je ne me s6pare pas de M. Cernuschi, et je ne l'ai 
interrompu hier que pour lui demander quelle 6tait la situation 
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mon6laire de ces deux pays et surtout quel etait rint6r6t de la 
France ? 

Comme importance, notre situation monetaire n'est comparable 
& celle d'aucune autre nation. Nous n'avons besoin de personne; 
nous avons un slock de sept ou huit milliards; dont la moitie en 
or, et qui suffisent h nos besoins, avec le concours de notre circu- 
lation fiduciaire dont le fonctionnement, tout le monde le recon- 
nalt, rend de Ires grands services. Par consequent, croyez-vous que 
dans une parcille situation il serait facile (Ten trainer la France dans 
un trail6 international? Je ne le pense pas; mais, bien plus, je mets 
au defi qui que ce soil, d6put6 ou ministre, d'oser presenter aux 
Chambres un projct de traite international, parce qu il n y a pas un 
homme d'Etat qui ne sache que ce trait6 ne serait pas dans l'inter6t 
de la France, surtout depuis que tout est change, depuis qu'elle 
n'est plus comme autrefois dans la main d'un seul homme et qu'elle 
jouit dc sa pleine independance. Vous, messieurs, qui connaissez 
l'fetat dcs esprits en France, vous devez reconnattre que si l'An- 
gleterre et l'AUemagne ne veulent pas d'un trait6 international, la 
France en voudrait encore bien moins : d'oh je conclus que ce 
n'est pas sur ce point que le Congr&s doit porter ses etudes, mais 
ailleurs, et je crois que M. Goste nous a rendu un veritable service 
quand il nous a indique dans quelles voies nouvelles on devait 
entrer. 

Je vous ai egalement fait connaltre, dans mon rapport sur les 
derniers resultats de l'enqufite qui a ete faite en Angleterre, les 
t6moignages et les syslfcmes de plusieurs personnes d'une 
autorite considerable, parmi lesquelles il convient de citer 
M. Marshall, professeur h TUniversite de Cambridge, qui a pre- 
sents un systfeme nouveau, digne d'etre etudie. MM. Nasse et 
Lexis ont aussi expose des systfemes fort apprecies, qui nous don- 
nent une idee exacte de la situation monetaire en Allemagne ; je 
dis done que e'est dans l'etude des syslemes qui viennent d'etre 
presentes, plutflt que dans un projet de traite international, que 
nous devons chercher la solution du probleme qui nous occupe, 
surtout aprfes les raisons qui nous ont ete donn6es par M. Cer- 
nuschi. Je ne veux pas refuter en detail son discours ; je me borne- 
rai & quelques objections fondamentales. 

M. Cernuschi n'a pas tenu compte des faits. II nous a presence 
ce rapport de 15 4/2 comme remontant, nous a-t-il dit, k l'origine 
du monde, tandisqu'il n'existc en realit6 que depuis peu d'annees, 
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seuleraent depuis la fin du xviu* sifecle ; vous tfavez qu'i prendre 
l'histoire, vous verrez que c'estsous Louis XVI que le IS 1/2 a com- 
mence Et combien de temps a-t-il r6gne ? Tout au plus 50 ans. 

II y a des faits qui comptenl dans la vie des peuples et qu'on ne 
saurait meconnaftre; M. Cernuschi a cependant laisse de cfit6 un 
des faits monetaires les plus importants de l'humanite. II n'a rien 
dit de la revolution mon6taire de 1850, de ce colossal afflux de me- 
taux precieux qui a eu pour resultatcetie amelioration des prixdont 
nous avons tous profile depuis 1860; mais cela ne pouvaii pas tou- 
jour durer, ainsi que l'a dit M. Blake dans sa remarquable depo- 
sition de l'enqufite anglaise. M. Blake a etabli d'une maniere par- 
faite que la hausse des prix n'aurait pu continuer, attendu qu'i 
cette epoque, c'esl-i-dire de 1870 i!872, il y a eu un elan consi- 
derable dans la production generale : qui ne sait que pour le ble, 
le cafe, par exeraple, cette augmentation a de passe, meme pour les 
bl6s de France, tout ce qu'on avait pu prevoir. De ra^me, pour 
les vins, il s'est produit une tres grande baisse, pourquoi ? parcc 
que de tous cdt£s la production avait ete considerable. 

Voili done des faits dont il faut tenir corapte, sans quoi vous 
arrivez k des choses tout k fait impraticables ; mais soyez bien 
convaincus que, dans ce cas, ce ne serait pas la France qui aurait le 
plus k se plaindre. 

M. Cernuschi aurait bien dft egalement nous entretenir quelque 
peu de la loi de Gresham, loi fondamentale, reposant sur le 
fait que le debiteur se libere toujours avec la monnaie qui a le 
moins de valeur ; e'est encore la loi d'aujourd'hui, une loi devant 
laquelle tout le monde s'incline, ra£me M. Cernuschi, ainsi qu'il Fa 
fait dans ses ecrits, parce qu'il est trop au courant des faits mone- 
taires, pour ne pas reconnaftre la loi de la monnaie, qui n'est elle- 
mfime que la manifestation d'un principe superieur, celui de la 
moindre action. 

Tous les delegues anglais ont rendu justice aux hommes d'fitat 
qui, depuis 1873, ont su prendre certaines dispositions sans lesquelles 
tout Tor de la France aurait ete englouti jusqu'a la dernifere piece. 
Nous devons en conclure que ceux qui ont prevenu l'invasion de 
l'argent, ont rendu un immense service k leur pays, tandis 
que ceux qui voudraient lui imposeraujourd'hui un traite interna- 
tional compromettraient peut-&tre irremediablement une situation 
excellente ; je crois qu'ils n'y parviendront pas. 

Je ferai un autre reproche k M. Cernuschi, je lui dirai que scs 
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preferences pour un traitd international garanlissant le 15 1/2 im- 
muable, ne lui ont pas permis de faire usage des meilleurs argu- 
ments qu'il avait entre les mains. II est en effet difficile d'£tablir un 
systfeme mon6taire avec Tor seul, car il y a d'autres peuples que la 
France dans le monde, il y a d'autres int6r6ts dont il faut tenir 
compte ; noiamment, la France est entouree de nations corame la 
Belgique, la Suisse, l'Espagne, qui ne sont pas en etat d'avoir une 
circulation d'or suffisante ; la France, n6anmoins, doit veiller k ce 
que leur situation monfitairo soit toujours k peu prfcs satisfaisante ; 
elle y a son int£r6t; je ne vous parlerai pas des interfits de rinde, 
confi£s k l'Angleterre, ni de ceux des divers Etats de TAm^rique 
du Sud. 

II y a Ik de puissants intferfets k manager ; vous voyez que les dif- 
ficult^ sont grandes, et j'aurais voulu que ce Congrfcs s'occup&t des 
divers projets mis en avant pour satisfaire ces divers int6rftts, par 
exemple, du systfeme que M. Marshall a propose et de divers autres. 
En g6n6ral, les partisans de ces systfemes affirment qu'il n'existe 
pas de lien solidaire entre Tor et l'argent ; que celui maintenu ac- 
tuellement est un lien factice, accidentel, 6tabli en vertu de besoins 
qui se modifient sans cesse; pourquoi alors ne pas s6parer Tor et 
l'argent, puisqu'ils ne peuvent plus marcher d'accord ? pourquoi ne 
pas 6tablir, comme aux fitats-Unis d'Am6rique, un systfeme fidu- 
ciaire sp£cialement appropri6 k cette separation ? pourquoi ne pas 
accepter les certificals d'argent, les billets de banque rem- 
boursables en argent ? pourquoi unir violemment les mitaux que 
la nature a dlsunis? Mais il y a bien d'autres questions : Pourquoi, 
par exemple, la legislation des differents Etats ne serai t- elle pas 
modiftee d'un commun accord pour rendre k l'argent un certain 
pouvoir lib6ratoire ? Vous savez qu'en Angleterre, ce pouvoir est 
trfcs limits, ce qui a 6t6 le principal obstacle, lorsqu'il a el6 ques- 
tion d'adopter son systfcrae monetaire actuel. 

M. Marshall a propose d'etablir une sorte de comite internatio- 
nal compost de d£legues des principales nations ; ce comite ach&te- 
rait une certaine quantity d'argent qui serait destinee k maintenir, 
pendant quelques ann6es, l'argent k un taux normal; on parerait 
ainsi aux inconv6nients d'une baisse nouvelle et aux pertes du 
change. Les oscillations de la production de l'argent et du prix 
de l'argent, l'extension de l'emploi de l'argent, permettraient aux 
fitals co-interesses de liquider le stock d'argent international. 

MM. Glaremout Daniel 1, Lord Grey, MM. Nasse et Lexis out d£- 
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velopp6 d'autres projets, plus ou uioins en rapport avec celui de 
M. Marshall ; je pense qu'il serait plus pratique d'£tadier ces divers 
projets que de discuter les raisons des chances d'un traitfe interna- 
tional qui ne convient a personne. J'ajoute que la situation poli- 
tique en Europe, dont il faut tenir compte, n'en comporte aucun. 

A cet egard, je repousse entiferement les conclusions de la Com- 
mission d'enqu&e anglaise, ou je les trouve insuffisantes ; je crois 
avoir pr6sent6, dans le rapport que j'ai soumis a cet 6gard au 
Congr&s, la veritable physionomie de la Gold and silver commission, 
dont l'oeuvre considerable dominera les debals monitaires de la fin 
de ce siecle. La Commission s'est parlagee en deux moities et a rt- 
dige trois rapports. Le premier contient les conclusions arrStees k 
runanimite, mais ne constatant que des faits. Le second indique 
les conclusions do la moitie dc la Commission favorable k un trait6 
international, avee maintien du 13 1/2 rt frappe illimitle de l'argent 
avec pouvoir libSratoire. Et le troisierae resume les id6es ou les 
projets de Tautre moitie, hostile k tout traite international! mais 
impuissante k formuler des remedes efficaces. 

Ces remedes ne sauraient Sire limites k ceux indiques par la 
Gold and stiver commission : il en existe d'aulres qui ont ete etudifes 
avec beaucoup de soin ; e'est k leur £tude plutdl qu'k des dis- 
cussions thfioriques sans issue que je convie le Congr&s. 

Parmi les documents les plus importants de Tenqu&e anglaise 
il y a lieu de placer au premier rang le rapport de M. Austen, ex- 
pert de rhotel des monnaies de Londres,sur l'6tat actuel de la pro- 
duction de l'argent. Rien ne saurait limiter cette production, puis- 
que la moitie k peu pres de l'argent provient de l'exploitation des 
minerals auriferes, cupriferes ou plombiferes ; par suite, la baisse 
de l'argent pourrait contiuuer,si des arrangements speciaux n'inter- 
vienncnt pas, et tout projet de maintenir une proportion fixe de 
rapport entre Tor et l'argent doit Gtre abandonn6 comme chim6- 
rique. 

Done, ce sont ces arrangements speciaux auxquels le Congres 
doit accorder la preference, car les conditions actuelles de la pro- 
duction de l'argent ne permettent de conserver aucun espoir de 
trouverles elements d'un traite international. [Applaudissetnents.) 

M. Magnin, president — La parole est k M. Boissevain. 

M. G.-M. Boissevain. — Messieurs, j'ai demande la parole pour 
vousexposer la situation monetaireen Hollande, qui, d'aprfes ceque 
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M. Cernuschi en disait hier, serait trfes mauvaise, roais qui en 
reality est bien meilleure que l'honorable orateur ne la depeignail. 
J'ai redig6 un memoire au sujet de notre regime mon^taire et de la 
situation actuelle. Je prends la liberie de le dfeposer ici avec docu- 
ments k I'appui, etj'espfere que le Bureau voudra bien l'inserer, 
soit en entier, soil en resume, aux annexes des proces-verbaux du 
Congrfes. 

Pour le moment, je me borne & vous communiquer les princi- 
pal fails concernant la situation actuelle. J'ai pris comme base les 
chiffres du 31 aoftt dernier. Nous avons en ce moment en Hollande 
la circulation mon&aire et fiduciaire suivante : 

60.000.000 florins en argent et monnaie d'appoint; 
24.500.000 » en or; 
12.000.000 d en billets de l'Etat; 
206.100.000 » en billets de banque, repr&ent6s, a l'actif de 
la Banque n6erlandaise, par : 

Encaisse-argent fl. 75.900.000 

Encaisse-or » 23.100.000 

Lingots d'or et monnaies 6trangferes en or » 43.300.000 

Portefeuille sur l'6tranger » 37. 400. COO 

Ges diff&rents 616ments se totalisenl ainsi: 

Or el Equivalents 128.300.000 florins. 

Argent 136.000.000 » 

Total 264.300.000 * 

auxquels il faut ajouter environ 100.000.000 de florins en monnaie 
d'argent aux Indes. 

Unc loi de 1884 autorise Ic gouvernement a d6mon6liser 25 mil- 
lions d'argent, aussitflt que cela sera reconnu n6cessaire, ce qui 
diminuera d'autant notre stock d'argent pour augmenter a peu prfcs 
d'autant notre stock d'or; cette loi de 1884 a et£ rendue, k la 
demande du gouvernement, pour maintenir la monnaie d'argent a 
sa valeur nominate legale par rapport & Tor. 

J'ajouterai que le systeme de la Banque nfeerlandaise est d'ac- 
quiescer a loutes les demandes d'or qui lui sont adress£es pour 
les besoins d'exportation du commerce, contrairemenl a ce qui se 
fait dans d'autres pays oil la couverture m6tallique de la banque 
de circulation se compose, comme celle de la Banque n6erlandaise, 
d'or et d'argent, mais oil Ton n'a pas la certitude de n'obtenir qne 
de Tor et sans qu'il y ait une prime a ajouter, quand on en demande 
pour Importation. 
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La situation mon6taire de notre pays n'est done certes pas aussi 
mauvaise qu'il a 6t6 dit. Toutefois nous soinmcs loin de la croire 
parfaite. Nous reconnaissons, au contraire^u'elle est d6fectueuse, 
puisqu'il y a en circulation pour un montant considerable de mon- 
naie d'argent, dont la valeur legale est de beaucoup plus elevee 
que la valeur marchande du metal. Nous savons trfes bien que, 
lors in£me que pour le moment il n'y a pas ^'inconvenient direct & 
cet 6tat de choses, il est th6oriqueraent vicieux, et que, de fait, il en 
decode loujours un tr&s grave danger. 

Mais la Hollande a bien dft accepter son regime mon6taire actuel, 
contrainte qu'elle y etait par des circonstances auxquelles elle ne 
pouvait rien. 

En principe,' on est g6n6ralemenl, dans notre pays, franchement 
et nettement bimGtalliste. Nous sommes partisans de ce systfeme 
parce que, th6oriqueirient et scientifiquement, nous le consid6rons 
comme le meilleur, 6tant entendu qu'il s'agit du bimSlallisme in- 
ternational. Aussi nous nous faisons honneur de ce que e'est un 
6conomistehollandais, M. Mees, de son vivant president de la Ban- 
que n6erlandaise, qui a 6t6 Tun des premiers h le defendre et k 
l'expliquer. Mais de plus nous sommes partisans du syst&me, parce 
qu'il est le seul qui puisse nous satisfaire r6ellemenl en pratique. 
Nous sentons chez nous le besoin du double elalon. En effet, 
quand, apr^s 1873, il a ete question de modifier notre syslfeme 
monfetaire en nous conformant aux changements introduils dans 
toute PEurope, nous avons adopte en Hollande T6talon d'or, mais 
nous avons conserve en m6me temps la monnaie d'argent comme 
mounaie Elalon, tout en interdisant pour le present, cela va de 
soi, la frappe libre de nouvelles monnaies de ce metal. On s'arrfita 
h ce parti, parce que nous voulions un systfeme mon6tairc qui fftt 
en rapport avec celui des autres pays de l'Europe ; mais, en mfime 
temps, nous d£sirions conserver notre etalon d'argent, parce que 
la monnaie d'argent est celle qui convient le mieux aux besoins de 
la circulation de nos colonies des Indes et que nous tenions a con- 
server un seul syst&me monitaire pour lc pays et pour scs colonies. 
Et pcrmetlez-moi d'ajouter que ce syst&mc du double 6talon 
qui nous est le plus favorable, en Hollande, est aussi le systfemc 
qui vaut le mieux pour le monde entier, y compris la France, parce 
que e'est celui qui convient k tous les grands pays commergants, 
qui ont des rapports frequents avec les pays d'Orient et avec les 
autres pays a monnaie d'argent comme, par exemple, le Mexique. 
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Voilk done pourquoi sur le terrain pratiqne nous sommes, je le 
r6pfete, biraetallistes en Hollande. Cependant nous ne ctesirons pas 
l'union monStaire g6n£rale dans le sens de l'Union latine, mais 
seulement FidentitG des ^talons pour le monde enlier. Aussi long- 
temps que cela n'existera pas, nous aurons k subir toutes les 
consequences qui r6sultent des difficult^ du change entre l'Occident 
et rOrient,tellesque nous les avons connues ces derniers temps avec 
tous les maux qui en Sont dkoules. 

Maintenant j'arrive au discours de M. Coste,auquel je ne pourrai 
rfpondre que d'une mantere trfes, incomplete, de mdme qu'Ji celui 
de M. Fournier de Flaix, parce que je ne voudrais pas abuser 
trop longtemps de la bienveillante attention de l'assemblge. 

M. Coste est partisan de l'abondance de la monnaie, mais il 
veut qu'ellc ne s'accroisse que par des moyens naturels et non par 
des moyens artificiels ; les bim6tallistes ne veulent pas autre chose. 
Mais pourquoi fait-il une distinction entre le m6tal or et le m6tal 
argent ? Les m6taux pr6cieux doivent leur valeur h Tern* 
ploi qu'on en fait comme monnaie. Cela est aussi vrai de Tar- 
gent que de For. II n'est pas plus arbitraire de donner cette 
valeur mon6taire & l'argent qu'i Tor. II suffit de fixer le rapport 
de valeur entre les deux m6taux dans la circulation mon£taire, 
pour que la valeur marchande des deux mitaux non monnay6s 
s y conforme aussitdt. Jusqu'en 1873, le metal blanc a fait fonction 
de monnaie tout aussi bien que le m6tal jaune; en ce moment, 
la moitte, si ce n'est plus, de la circulation mon6taire, dans le 
monde entier, consiste en metal blanc; et mfime en Europe et aux 
Etats-Unis, oil F6talon (Tor a 6t6 adopts, la monnaie d'argent fait 
encore partie pour plus de 40 °/ de la circulation mon6taire. 
Pourquoi done exclure cette moiti6 de la monnaie? II n'y a aucune 
raison pour faire cette difference. Mais, dit H. Coste, il y a eu 
un tel accroissement dans la production du m£tal blanc, ces der- 
niferes ann6es, qu'ii est devenu impossible de conserver le rapport 
ancien. Je dis que e'est Ik un argument qui ne peut pas 6tre sou- 
tenu; il y a eu, il est vrai, une trfes grande augmentation dans 
la production de l'argent ; mais qu'est-ce que cette augmentation 
en comparaison de celle de Tor k partir de 1850? La production 
annuelle des melaux precieux, quelle qu'elle puisse 6tre, ne 
signifie que peu de chose, si on la compare au stock tout entier 
de Tor ct de l'argent exislant dans le monde. 

Mais vous dilcs encore que, bien que la valeur de l'argent ait 
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nolablement diminu6 dans ces derniferes annees, la production de 
ce metal n'a pas cesse de s'accroltre. D'abord, on sait bien de 
quelle faible importance sont les frais de production des metaux 
pr6cieux pour influer sur leur valeur. Mais, en outre, il r6sulte 
manifestement de Venqufite anglaise que, s'il y a eu peut-filre 
baisse du metal blanc, il y a eu d'autre part une hausse incontes- 
table du metal jaune. Or, la hausse du cflte de Tor diminue d'au- 
tantla baisse du cdt6 de l'argent; il n'est done pas etonnant que 
la production de l'argent n'ait pas diminuS. 

D'ailleurs cette modicit6 des frais de production que vous invo- 
quez contre l'argent, s'observe aussi bien pour Tor. Dfes qu'une 
mine d'or est decouvcrte, vous voyez les heureux possesscurs de 
la mine faire monter de suite leurs actions de 200 ou 300 °/ 0f en 
raison des 6normes benefices qu'ils auront k realiser sur la produc- 
tion de Tor. Serait-ce \k un motif pour ne pas se servir de ce 
dernier metal ? 

M. Goste nous a dit encore : « Nous allons voir venir au mon- 
nayage en quantites considerables le metal blanc non monnaye. » 
Gette crainte est vaine. L'argent non monnaye, e'est de l'argent 
qu'on ne monnayera plus ; e'est de l'argent perdu pour la circula- 
tion parson emploi industriel. Quant k l'argent d^jk monnaye aux 
Indes orientates, visque-t-il de revenir en Europe ? G'est Ik un 
argument dont on s'est d6jk fr^quemment servi ; mais je crois que 
de ce cote on a beaucoup exager£ le danger. 

II n'y a pas longtcmps, quelques semainesa peine, j'avais 1'occa- 
sion de m'entretenir avec un de nos consuls aux Indes, et il me 
racontait que, dans ces dernieres annees, 1'importaiion de l'argent 
avait beaucoup augmente k Bangkok. Je lui demandai s'il n'en etait 
pas result^ une depreciation du in6tal. II me r6pondit que non ; 
mais que, dans toutes les Indes, et notamment dans le royaume de 
Siam, on a vu, dans ces derniers temps, le metal blanc remplacer 
les coquillages dont les indigenes se servaientauparavantcomme de 
monnaie, lorsqu'on n'avait pas assez d'argent. Maintenant que le 
m^tal blanc commence a se repandre, il remplace les anciens 
coquillages. Geci nous monlre que la masse totale de l'argent 
pourrait augmenter encore dans des proportions considerables, 
sans qu'on ait k s'inquieter pour cela du retour du metal blanc 
de 1'Inde orientate. 

M. Coste nous a dit encore qu'il r6sulterait de l'adoption de son 
syslemc ce tres grand avanlage que Tor de llnde orientale revien- 
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drait dans la circulation europ6enne ; je partagerais cette manifere 
de voir, mais, selon moi, pour que Tor de l'lnde orientale repar&t 
dans notre circulation, il faudrait avant tout r6habiliter le metal 
blanc, lui donner de nouveau, dans la circulation monfelaire, la 
place qu'il avail autrefois, faire disparattre ainsi tout motif de 
preference pour Tor : si Ton fait cela, personne n'aura plus 
intSret a thesauriser Tor. 

La conclusion de M. Coste est qu'il faut conserver le statu quo 
en tentant des ameliorations successives; c'est aussi a peu prfes la 
conclusion de M. Fournier de Flaix. C'est done la continuation de 
la situation mon&aire de ces derniferes quinze ann^cs qu'on 
pemande. Les consequences en sont faciles a pr6voir. La ra- 
rete de Tor continuerait d'enlratner la baisse generate des prix. 
Cette baisse des prix a eu pour effet de diminuer la production 
g6n6rale dans des proportions sensibles; il en est r6sult6, pour la 
plupart des nations, une tendance a se retirer chacune chez elle et 
h prendre des mesures restrictives du commerce. 

Avec le grand d^veloppement du commerce et de l'industrie, 
d'avant 1873, certaines ameliorations avaient 6t6 apportees dans la 
condition des ouvriers; leurs salaires avaient augment (Tune 
manifere continue, jusqu'en 1873. Mais, a partir de cette date, tout 
a commence a diminuer : salaires et production generate, et si 
ramelioration du sort des classes ouvrifcres n'a pas continue, c'est 
par le fait de la situation monetaire, que Ton voudrait encore pro- 
longer. 

On vous a dit quel etait le danger de la situation ; depuis ces 
quinze derniferes ann£es, nous en sommes arrives a repousser 
i'argent et, actuellement, nous souffrons parlout de la rarete de 
l'or. 

Un Membre. — Non, ce n'est pas exact. 

M. G.-M. Boissevain. — On me dit non, parce qu'il y a eu 
dernifcrement une certaine abondance de capital; mais pr6cis£ment 
. 'abondance des capitaux est le resultat logique de la rarete de l'or. 
Cela vous a 6t6 demonlre bien des fois d6ja; mais je vous demande 
la permission d'y ajouter encore un argument. Les personnes qui 
pourraient demander a emprunter de l'or aujourd'hui, s'abstien- 
dront de le faire autant que possible, persuades qu'elles feraient 
une mauvaise affaire, si elles avaient a rendre cetor dans quelques 
semaines, dans quelques mois et surtout dans quelques annees, d&s 
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Tinstant que la valeur de cet or est en voie d'augmenter par rapport 
k celle des marchandises en g6n6ral ; et voilk pourquoi il y a une 
augmentation considerable dans les capitaux disponibles et, par 
suite, une baisse de I'int6r6t de l'argent. 

Vous dites que la situation monetaire actuelle n'est pas mau- 
vaise; je vous demande bien pardon; le monde commercial est en 
ce moment dans une situation monetaire qui n'est pas soutenable k 
la longue. II est impossible, par exemple, que les £tats-Unis con- 
tinuent k f rapper des monnaies d'argent, de la manifere dont its Font 
fait jusqu'k present. Si Ton ne revient pas k un regime mon&aire ge- 
neral qui satisfasse tout le monde, il y aura aussi de nouvelles demo- 
netisations d'argent en Europe; vous avez d6jk vu que M. Frfere- 
Orban avait manifest^ le d6sir que la Belgique fit d&mon6liser une 
partie de ses ecus; m£me en France , ou la situation monetaire est 
admirable sous beaucoup de rapports, je ne crois pas qu'on puisse 
se contenter longtemps encore du statu quo. II faut done en venir 
k la reglementation d'un systfeme monetaire general, il faut une 
entente internationale. 

Or, si j'avais k m'immiscer dans la politique, je demanderais, 
quant k moi, tout simplement la reunion d'un Congrfes monetaire 
international, d'une conference, o4 seraient appeles les repr6sen- 
tants de tous les gouvernements, pour etablir un syslfcme mone- 
taire general. Je suis persuade que si les repr6sentants de divers 
Elats se rSunissaient pour discuter cette question, ils reconnat- 
traient, au bout de trfes peu de temps,que le bim6tallisme est le seul 
syst&me qui puisse unir les nations entre elles ; de mfeme que, sur 
le terrain de la politique, selon l'eipression de M. Thiers, la R£pu- 
blique est, en France, la forme de gouvernement qui vous divise le 
moins. 

Est-ce i dire qu'il n'y ait pas d'obstacles k surmonter ? Je crois 
au contraire qu'il y a de trfes grandes difficult^ k vaincre pour en 
revenir au systfeme monetaire que nous avions avant 1873, parce 
qu'il s'est produit un trfes grand ecart entre la valeur marchande 
des deux metaux et le rapport de 15 1/2. Mais, sans entrer ici dans 
la discussion du rapport de 15 1/2, je me permettrai cependant une 
seule observation. 

Je desire notamment appeler votre attention sur la necessite d'en 
revenir k ce rapport, parce qu'il est encore le rapport legal qui 
regie une circulation mon6taire argent de 8 milliards, en Europe 
et aux Etats-Unis. 
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Si nous adoptions le rapport de 1 : 20, ces 8 milliards (Targe nt 
ne vaudraient plus que 5 milliards et deroi, tout au plus. Je ne 
vous demande pas qui ferait les frais de cetle transformation, 
c'est encore Ik la moindre des questions. Ce qui me paratt le plus 
important, c'est que, denouveau, nous occasionnerions une contrac- 
tion de 2 milliards et demi dans la circulation. 

Or, nous cherchons un rem&de contre la raretfi de Tor, et la pre- 
miere chose que nous fcrions serait pr6cisement de diminuer de 
deux millards et demi la valeur de notre stock d'argent! Ge serait 
absurde. 11 y aurait done un trfes grand inconvenient k revenir par 
ce procede au bim&allisme. 

Le retour pur et simple k l'ancien rapport de valeur, quelque 
inconvenient qu'il puisse presenter, aurait, par contre, de grands 
avantages. 

Et en tout cas, quelles que soientles objections Al'adoption du 
bimetallisms les objections au maintien de la situation actuelle 
sont encore bien plus fortes. 

M. Fournier de Flaix a parl6 des diflterents palliatifs proposes 
pour remedier k cet etat de chose ; la meilleure solution k laquellc 
on finira loujours par arriver, c'est l'identite, la communaute des 
etalons moneiaires pour le monde commercial tout entier; il faut 
que Tor et l'argent soient de nouveau liis ensemble (linked); il n'y 
a que le bim6lallisme qui permette d'atteindre ce resultat; c'est 
pourquoi nous sommes convaincus en Hollande qu'il faut en reve- 
nir au bimetallisme. (Applaadissements .) 

M. Magnin, president. — La parole est a M. fimile Levasseur. 
(Applaudissements. ) 

M. Emile Levasseur. — Messieurs, vous m'avez fait l'honneur 
de me nommer vice-president. Je profile de la premifere occasion 
ou la parole m'est donnec pour commencer par vous remercier et 
vous assurer que je me sens tres honore de sieger au bureau, dans 
une reunion d'hommes qui, par leurs fonctions et par la pratique 
des affaires, ont acquis une grande experience en matifcre de mon- 
naie; car je suis un de ces economistes de cabinet, auxquels 
M. Cernuschi reprochait de n'apercevoir le monde de la rialite 
qu'& travers les nuages de leurs theories. On m'a dit en confidence 
que j'avais 6te designe parce qu'il convenail de faire place au mono- 
metallism e dans le bureau. Je suis louche du sentiment d'impar- 
tialite qui a dicte ce choix. Toulefois la qualification m'inspirc, 
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comme h M. Cosle, certain scrupule que je veux vous communiquer. 

Je ne connais pas pour ma part de monom6tallistes. S'il y en a 
un dans cette salle, qu'il se nomme. Je crois que l'esp&ce en est 
rare. 

On a voulu dire autre chose. Comme le public, qui ne sait 
pas l'6conomie politique et n'a pas le temps de l'apprendre, est 
port6 h juger sur l'enseigne, il faut eviter de l'induire en errcur 
par des mots inexacts. 

Je ne connais quo deux systfemes, celui de l'unit6 d'6talon et 
celui du double etalon. Le premier veut que la loi ne conftre la 
plenitude du pouvoir liberatoire dans un Etat qu'k un seul miHal, 
or ou argent, converti en monnaie du pays. Le second altribue ce 
pouvoir aux deux m6taux,en determinant le rapport de leur valeur. 

Des 6conomistes ont defendu Tun et Tautre sysl&me, et les bim6- 
fallistes (puisqu'ils se nomment ainsi eux-m6mes) se priveraient & 
tort d'un legitime appui s'ils prSlendaient s'isoler en se plagant 
bors du giron de l'economie politique. Quant h inoi, je paraltrai 
peut-fitre i mon collfegue, M. Cernuschi, un « ultra » si je lui avoue 
que je suis trim6talliste ; c'est-k-dire que je crois que troism6taux, 
independamment des instruments de credit, sont necessaires pour 
la circulation de la richesse : Tor comme'liberateur universe!, l'ar- 
gent comme auxiliaire dans les moyens et les petits payements, et 
un mGtal commun, bronze, nickel ou autre, pour la menue 
monnaie. 

Mais je suis partisan d'un 6talon unique. 

Avant de vous faire connaitre la raison dd mon choix, je vous 
demande la permission d'ecarter quelques objections qu'on a fait 
k ce systfcme. Ellcs ne tiennent pas au fond de la question; mais 
des bimelallistes (je ne dis pas tous) ont, dans leurs ecrits, accus6 
le systfeme de Tetalon d'or de la plupart des maux dont souffre 
aujourd'hui notre constitution economique, et en ont fait pr6voir de 
plus redoutables encore pour Favenir, si on n'applique pas leur 
reni&de. II importe de ne pas laisser passer l'accusation sans r6- 
ponse. 

II y a sur cette raatifere, comme sur la plupart des mati&res 
6conomiques, des gens qui recusent l'opinion des 6conomistes, 
en disant que ce sont des th6oriciens qui n'ont ni la pratique des 
affaires, ni le seos de cette pratique. Je trouve ce dedain un peu 
cavalier. Est economiste qui a suffisamment 6tudi6 Tensemble des 
faits el des idees economiques pour concevoir une id6e generate 
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des phenom^nes et de leurs principes, des effete et de leurs causes • 
Je suis etonn6 qu'on s'imagine qu'il faille ne pas voir l'ensemble 
pour apercevoir une partie, et qu'il soit bon d'ignorer les causes 
pour juger des effets. Je me plais k citer, comme preuve de mon 
assertion, le nom d'un des iconomistes les plus distingues de 
notre temps, M. de Laveleye, ici present, precis6ment parce que je 
ne partage pas sur ce point son opinion. M. de Laveleye s'elfeve 
volontiers aux plus hautes considerations de la science, et cepen- 
dant aucun c6t6 de la question monetaire ne lui echappe. Sans 
doute, les praticiens ont plus l'habitude de voir les details ; les 
thfeoriciens portent plus volontiers leurs regards sur l'ensemble ; 
mais les uns competent les autres, et les uns et les autres contri- 
buent k Gclairer les diverses faces d'un problfeme. 

Un des orateurs qui m'ont precede paratt avoir classe les 6cono- 
mistes en deux categories : les jeunes et les vieux, et il accorde 
k ceux-ci moins de competence qu'aux premiers. Eh bien ! je me 
range de bon coeur dans la catSgorie des anciens, puisque mes 
soixante ans sont sonn£s. Mais le certificat d'4ge ne correspond 
en aucune fagon k un brevet de doctrine, et je connais de jeunes 
economistes, j'en connais mSme d'&minents, comme mon confrere 
Leroy-Beaulieu, qui sont, comme moi, partisans de l'6talon d'or. 

Ce qui est vrai, c'est que de trfes bons esprits ont sur ces ma- 
tures des opinions differentes, et que beaucoup se passionnent 
dans un sens et dans Tautre. Qu'en conclure? — Que le probl&me 
est grave et difficile k resoudre. 

Je ne cberche pas k vous imposer mon opinion ; je vous demande 
la permission de l'exposer le plus brifevement possible. 

Des publicistes distingu£s, disais-je, ont attribuS k l'6talon d'or 
une grande partie des maux dont souffre aujourd'hui l'etat 6cono- 
mique du monde civilis6. II est rare que les ardeurs de la pol£~ 
mique n'entratnent pas les combattants au deli de la mesure ; 
c'est ce qui est arriv6 pour la question monetaire. 

Les bim&allistes diraient volontiers de Tor : « C'est unpele, un 
galeux » et crieraient : « Haro sur lebaudet ». L'or toutefois est un 
personnage qui fait dans le monde meilleure figure que le baudet, 
et qui se d6fendra par sa seule importance. 

Permetlez-moi de vous citer un exemple. Plusieurs fois, en pr6- 
sidant k la Sorbonne une des sections du Congrfes des Societ6s 
savantes, j'ai entendu des membres de la Societe contre Tabus du 
tabac,faire de savantes communications ayant pour objet de demon- 
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trer par la statistique que cet abus engendre de grands maux. Je 
crois que Tabus da tabac est, en effet, mauvais, comme la plupart 
des abus; mais j'avoue que je suis tr&s embarrasse d'en mesurer 
les effets par la statistique. 

Ges savants dressent des carles de la France, sur lesquelles appa- 
raissent en teinte foncee, les dSpartemerits oil Ton consomme le 
plus de tabac ; on voit bien ces d6partements colncider h peu pr&s 
avec ceux qui consomment le plus d'alcool, qui complent le plus 
de co nd am nations prononc6es en vertu de la loi sur Hvresse, le 
plus cTalien6s, le plus de delits et de crimes. Mais cette coincidence 
suffit-elle pour affirmer la relation de cause h effet et pour imputer 
k la pipe et au cigare toute cette masse de mifaits ? Ne serait-il pas 
plus prudent de dire simplement que les departemenls les plus 
peuptes, les plus manufacturiers, les plus riches sont en g6n6ral 
(rfegle qui d'ailleurs n'est pas sans exception) ceux oil Ton fume le 
plus, oil Ton boit le plus, qui attirent le plus de malfaiteurs? 

Je crains que, dans la question de la monnaie,on ne prenne aussi, 
par excfes de zfele, la siraultan&te de certains ph6nomfenes pour une 
dSpendance de Teffet k la cause ! Cum hoc, ergo propter hoc : c'est 
un genre de sophisme connu depuis l'antiquitt. 

En premier lieu, une des accusations qu*on a port6es contre 
notre 6tat monfitaire actuel est d^tre la cause des crises. On lui 
reproche particulierement d'avoir engendre le malaise qui, depuis 
1882, gfine l'essor du commerce* II est vrai qu'il y a des crises 
monetaires. Mais tous les 6conomistes s a vent, et beaucoup ont 
appris par M. Juglar qui a eclairfi depuis longtemps cette question 
et qui vient de la trailer de nouveau dans un remarquable volume, 
que les crises ne datent pas d'aujourd'hui, ni m6me de notre 
siecle, et qu'elles n'etaient pas moins frgquentes ni moins intenses 
en France, il y a une vingtaine d'ann£es, lorsque le systeme du 
double 6talon fetdit en pleine vigueur, enfinque, pour avoir l'italon 
d'or, TAngleterre n'en est pas d'une manifere g6n6rale plus aftectee 
que le continent. 

Sans doute, notre sifecle est plus expose que les pr6c£dents k 
ces maladies 6conomiques qui commencent souvent par affecter 
la circulation, pour faire ensuite sentir leur effet sur la consomma- 
tion et la production. Sans doute aussi, un brusque changement 
dans l'6tat monetaire d'un pays peut amener une crise ; mais le fait 
d'avoir ou Tor ou l'argent pour italon ne saurait produire cet 
effet. Ecarlons done ce grief. 
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En second lieu, on l'a accus6 d'aggraverles difficult^ du change. 
II y a eu de tout temps un change dans le commerce international ; 
il y a eu mfime, jusqu'k l'6poque ou les communications sont 
dcvenues faciles, un change, souvent trts accus6, de place en 
place dans le mfime pays. Mais les variations du change sont cer- 
tainement moins considerables avec un &talon qu'avec deux, parce 
qu'h la raret6 du capital ou des creances sur une place relativement 
a une autre place, cause de difference dans le change, s'ajoute lors- 
qu'il y a deux etalons, la raret6 relative d'un des deux metaux, autre 
cause de difference. La baisse actuelle de 1'argent est un ph6nomfene 
qu'il no faut pas confondre avec le change ordinaire, et qui est 
produit par la coincidence d'une production croissante et d'un 
d£bouche restreint. Ecartons aussi ce grief. 

En troisieme lieu, on l'a accus6 d'fitre la cause de la baisse des 
prix de gros. 

La baisse ne saurait fitre mise en doute. Mais il faut s'entendro 
sur la nature, l'elendue et la port6e de cette baisse. Je vous soumets 
le tableau suivanl, je Temprunte aux solides recherches de M. Soet- 
beer, dont M, Ruau, directeur dc la Monnaie, a eu la bonne pensee 
de publier une traduction etdontM. Coste nous a dislribu6 un re- 
sume. Ce tableau montre que les prix paraissent Sire en moyenne 
aujourd'hui un peu sup&rieurs a ceux de la fin de la premiere moiti6 
de notre sifecle, e'est-k-dire de la periode qui a immediatement pre- 
cede la d£couverte des mines de Californie et d'Austraiie, niais qu'ils 
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sont.bieniuferieurs aux deux epoques de la plus forte hausse, celle 
qui a suivi l'affluence de Tor (1856) et celle qui a suivi la guerre 
franco-allemande (1873). 

M. Cernuschi, qui ne paratt pas goftter Tintervention de lastatis- 
tique dans les discussions monetaires, m'excusera, j'espfcre, cetto 
fois, si j'cn mfile un peu k ma demonstration, en empruntant k 
un savant tres compfetent la s6rie d' index numbers, que je viens 
de citer. c Index number » est un mot de metier que M. Cernuschi 
me pardonnera encore. 

H. Henri Cernuschi. — Oui, oui! tr&s bien! mais la statistique 
vaut moins que les bons raisonnemenls. 

M. Emile Levasseur. — Les tableaux de M. Soetbeer confirment 
ce que les 6conoraisles savent et ce que j'ai moi-m6me eu Toccasion 
d'6tablir, un des premiers peut-6tre, dans un volume intitule : La 
question de for, publi6 en 1858, — vous voyez par cette date que 
j'ai raison de me ranger dans la cat6gorie des vieux 6conomistes, 
— k savoir que, lorsque la demande augmente avec la rich esse, on 
voit, d'une part, les produits naturels rencherir et, d'autre part, les 
produits manufactures, quoique plus demandes aussi, diminuer 
de prix, grflce au progrfcs de la chimie, de la physique et de la 
mecanique. Mon livre, 6crit au moment ou les prix 6taient le plus 
exag£r£s, marque le point culminant de la hausse. Ten ai calculi 
le taux pour chaque cspfece de marchandises ; mais ce n'est pas le 
lieu d'insisler sur ce point. 

Si nous consultons M. Soetbeer, nous constatons que la 
moyenneg6nerale des 114 articles s'est 61ev6e k une valeur de 130 
en 1857, qu'elle a baiss6 ensuite, pour remonter aprfes la guerre 
franco-allemande jusqu'a 138 en 1873. C'estde Ik qu'elle est des- 
cendue k 117 (moyenne de 1881-1885), et m£me k 108 en 1885. 
Les produits de l'ilevage et de la pfiche ont m6me atteinl 158 en 1875 
et ils ont peu descendu, etant encore k 150 en 1881-1885. Ceux de 
la culture ont baiss6 davantage ; toutefois ils sont k 130, tandis 
que la plupart des produits qui reinvent de Tindustrie sont k 103 ou 
au-dessous de 100. 

Le tableau dress 6 par sir Raws on W. Rawson, qui a et6 mis k 
votre disposition et que j'ai sous les yeux en parlant, prend pour 
point de depart Fannie 1856, date k partir de laquelle les statis- 
tiques du commerce anglais deviennent comparables entre elles. 
II commence done pr6cis6ment a ce point culminant ; il accuse par 



90 CONGRfcS MONiTAIRE INTERNATIONAL 

consequent de 1856 k 1888 une depreciation (baisse de 34 p. % au- 
dessous de la valeur initiate), tandis que M. Soetbeer, pre nam 
pour point de depart Pann6e 1847, accuse une 616vation de 17 p. °/° 
pour la moyenne 1881-1885 et de 8 p. °| pour l'annta 1885 
relativementk son nombre initial. 

La baisse des prix provient de causes multiples. II y a des 6cono- 
mistes qui refusent de compter l'6tat mon6taire du monde au nom- 
bre de ces causes. Je ne suis pas de leur avis ; j'ai eu plusieurs fois 
occasion de le dire et, sacbant par 1'histoire combien raffluenceou 
la raretfe des m£taux prtcieux a agi dans le pass6 sur le prix des 
marchandises, je serais fort 6tonn6 que la production plus restreinte 
des mines d'or et la suspension de la frappe de I'argent n'eussent, 
de notre temps, aucune influence. Je crois, toutefois, que cette in- 
fluence sur l'6tat present des prix est beaucoup moindre que cello 
que les instruments de credit peuvent produire dans un sens ou 
dans Taulre, et que celle qu'ont produite dans le sens de la baisse 
l'accroissement de la production, soit de la production manufactu- 
rifere armee d'un outillage puissant, soit de la production de cer- 
taines denies agricoles,stiraul6e par la facility des communications 
et par la concurrence beaucoup plus vive des producteurs sur les 
marches nationaux et internationaux. Si l'£l&vation de la valeur 
de Tor 6tait la grande cause du phenomene, il serait surprenant 
qu'elle ne se fftt pas fait sentir jusque sur les prix de detail. Or, les 
expenses ordinaires de la vie n'ont pas diminu6, tandis qu'elles 
avaient beaucoup augmente de 1850 &1857. 

Les depenses de nos aTeux avaient beaucoup augments aussidans 
la seconde moiti6 du xvi° stecle ; un ph£nom&ne tout contraire s'6- 
tait produit au commencement du mfimesifcele; le prix des mar- 
chandises et le taux des salaires 6laienttrfcs bas. (Test qu'alors le 
commerce augmentait et que la production des metaux, TAmerique 
n'6tant pas encore d6couverte, restait h peu prfes stationnaire. 

II faut done ^carter aussi ce grief, ou du moins n'attribuer h cette 
cause qu'un rdle trfes secondaire. 

D'ailleurs, je suis quelque peu surpris que des iconomistes g6- 
missenl de Tabaissement des prix en g6n6ral. Que les negotiants 
aiment la hausse qui facilite leurs operations et qui leur assure un 
benefice par le seul fait d'un intervalle entre l'achat et la vente, je 
le comprends. Mais que des savants ne r6fiechissent pas que pres- 
que tout l'effort des hommes dans la production a pour objet Tabon- 
dance et le bon marche de la richesse, que la plupart des perfec- 
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tionnements de la science ont ce bon march6 pour risultat, tfest ce 
que je ne comprends pas. Sans doute, une brusque chute des prix 
provenant d'une crise a des effete f&cheux. Mais une lente et defi- 
nitive diminution du prix des marchandises les plus courantes met 
la ricbesse k la portfie d'un plus grand nombre de consommateurs. 

Or, il est tres vraisemblable que la quantity de richesse produite 
par les pays civilis6s, loin de diminuer depuis quinze ans, a aug- 
ment ; il est m6me certain que le commerce ext6rieur de plusieurs 
grandes nations, qui a diminu6 en valeur depuis six ans, a cepen- 
dant augment^ en poids. Quand on regarde de haut, on s'aperQoit 
que la valeur, qui occupe le premier rang dans les preoccupations 
du commerce, n'est qu'au second dans le mouvement 6conomique et 
que la chose qui importe avant tout, c'est la richesse. 

On a 6t6 jusqu'k reprocher k la monnaie d'or d'Atre cause de la 
mis&re ouvri&re, d'avoir occasion n6 une baisse des salaires, d'avoir 
jet6 des ouvriers sur le pav6 en faisant fermer des ateliers, d'avoir 
provoqu6 des graves. Accusation bien injuste et sophisme dange- 
reux, messieurs. Les salaires des ouvriers ont presque partout 
augment^ tr&s notablement depuis cinquante ans; ils ont augment^ 
particuliirement, en France, depuis 1870. II est vrai que, depuis 
1882, l'6tat g£n6ral des affaires a arr6t6ce mouvement et que, dans 
certains cas mSme, il y a eu une diminution correspondant & 
ramoindrissement des profits. Toute crise prolong6e a des effets 
de ce genre. Mais c'est au-dessus d'un accident passager qu'il 
faut s'61ever pour discemer 1'ensemble du mouvement des salaires. 
Quand on compare, m£me dans une periode restreinte k une ving- 
taine d*ann6es, la courbe des salaires et la courbe des prix, 
surtout, comme nous l'avons dit, cede du prix des produits ma- 
nufactures, on voit presque partout la premiere monter, la seconde 
descendre : il y en a maint exemple dans les graphiques de Impo- 
sition du groupe d'6conomie sociale sur l'esplanade des Invalides. 
Quoique les prix de detail n'aient pas toussuivi lamfime marche, on 
est en droit de conclure que la situation de l'ouvrier s'est doublement 
am£lior6e, d'abord parce qu'il regoit plus d'argent, ensuite parce 
que chaque pifece de monnaie peut acheter plus de marchandises. 
Le directeur general de la statistique du royaume d'ltalie, M. Bodio, 
a donn6, pour les ouvriers de son pays, la mesure de ce progrfes, en 
calculant qu'il y a un quart de sifecle il leur fallait en moyenne 183 
heures de travail pour acheter un hectolitre de bl6 et qu'il ne leur 
en faut plus que 86. Je regretterais que des hommes dont la parole 
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fait autoritS et peut avoir un retentissement lointain se portassent 
garanls de Topinion erronie d'une aggravation de la mis&re parmi 
les travailleurs salaries, et que, pour soutenir une these particu- 
liSre par des arguments sonores, ils foumissent des armes k des 
attaques injusles contre 1'organisation sociale. (Applaudissements.) 

Un de nos collegues a accus6 notre 6tat mon6taire d'engendrer 
la protection douanifere. L'Espagnc, au nom de laquelle il parlait, 
est dans une situation dont je coraprends la difficult^: les bles 
Strangers, particuliferement ceux de Tlnde, sur lesquels la baisse de 
Targentagit comme une prime a Importation, arrivent, gr&ce k des 
frets rfiduits, k bas prix dans les ports, dont plusieurs, comme Bar- 
celone, sont de grands centres de consommation. Cependant les 
bles de Castille, faute do moyens de communication suffisants, n'y 
parviennent qu'avec une surcharge de frais qui leur rend la concur- 
rence desavantageusc. Mais il n'est pas exact de Her d'une manifere 
g6ncrale les deux faits. Les Etals-Unis, que les protectionnistes citent 
souvent comme une preuve triomphante en faveur de leur theorie, 
ont 6tabli leur systfcme protecteur aprfes la victoire du Nord manu- 
facturier sur le Sud agricole et sans se preoccuper alors de la 
question monetaire. (Applaudissements.) 

La plupart des Etats de 1'Europe ont renforce leur systfcme pro- 
tecteur par suite d 'influences politiques plus encore qu'economiques 
et bien avant la crise actuelle. En France, les plaintes des agri- 
culleurs sur le bas prix des c£reales datent de la suppression de 
r^chellc mobile et sont devenues plus aigues k la suite des grandes 
importations des Etats-Unis, plus encore que de Tlnde; pour nous, 
contentons-nous de nous souvenir avee reconnaissance qu'elles 
ontcombl6 le deficit de nos mauvaises r6coltes. On a pense donner 
satisfaction k leurs doleances par l'etablissement d'un droit de trois, 
puis de cinq francs. Je regarde, au point de vue de Hnterfit general 
otij'essaie toujours de me placer, cette concession comme une 
erreur et une faute; et cependant les agriculteurs n'ent ont pas 6te 
satisfaits. Ils ne le seraient pas davantage si le traits international 
propose par M. Gernuschi gtait sign6. 

En mature economique, comme en bien d'autres, les avocats 
d'une thfese aiment k rassembler de loules parts le plus d'arguments 
qu ils peuvent afin de grossir le faisceau. Ils ne s'inqui&tent pas 
suffisamment de la causalite; la concomitance leur suffit. 

J'en ai donne un exemple en parlant des statisliciens moralistes 
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qui prfichent conlre Tabus du tabac, et j'ai dit que la plupart des 
d6fenseurs du bimetallisme agissent de mfime. 

J'essaie, pour ma part, d'avoir une opinion scienlifique, fondee 
sur la connaissance et sur l'appi'6cialion des fails. Je comprends que, 
ces matures 6tant controversables, on aboulisse a une conclusion 
difforentc dc la mienne ; mais je voudrais qu'on Tappuy&t sur des 
arguments appartenant en propre k la cause. 

Avant de terminer cette partie de mon argumentation, je dois 
dire un mot des delles publiques. On a present^ le bimelallisme 
comme un moyen de produire, gr&ce k la baisse conslante de valeur 
de l'unile monetaire, un allfcgement de ces dettes. Je ne puis 
admeitre m6me la pens6e d'un pareil moyen ; car elle contient 1'es- 
perance d'une banqueroute, banqueroute lenle et d6guis6e, sans 
responsabilite. L'Etat ne doit pas aspirer k un risultat qui ruinerait 
ses cr&inciers; il commettrait une trfes mauvaise action s'il prenait 
des mesures mon6taires en vue de I'atteindre. Que les dettes aient 
6t6 contractus en monnaie d'orou d'argent^qu'importe; elles Tont 
6t6 loyalement de part et d'autre, et T£tat doit payer en d6biteur 
honnfite, avec la monnaie legale. Cette monnaie vaut cequ'ellevaut; 
plus ou moins, suivant le prix du marchfe; mais Tfitat n'a pas le 
droit de Talterer dans le dessein de tircr profit de son abaisse- 
ment. 

II nefaut pas perdre de vue d'ailleurs que l'£lat n'est pas seul k 
avoir des dettes, qu'il existe dans toute soci6te un nombre extrS- 
mement considerable de debiteurs et de cr6anciers, que beaucoup 
d'engagemeiits sont contractus k long terme, que 1'avilissement 
constant de Tetalon monetaire est, par consequent, une cause d'ap- 
pauvrissement pour beaucoup et de profits iuimeritds pour tous. 
Les uns gagneront, les autres perdront, sans que ni les uns, ni les 
' autres soient redevables de leur gain ou de leur perte a leur travail 
ou a leurfaute: c'est une fatality qui s'imposera et qui allerera les 
relations economiques. II y aurait Ik un mal. 

L'idfeal, pour que T6quite fftt complete sous ce rapport, serait 
d'avoir un etalon d'une valeur absolument invariable. Puisque cet 
ideal ne saurail 6tre realist, souffronsque l'Stalon varie suivant les 
lois naturelles de l'6change ; mais ne conseillons pas a l'Etat de 
jetcr son 6pee dans un des plateaux dc la balance. 

Je suis du nombre des economistes qui s'inquiclent de Tenormile 
des dettes publiques, et nul nc souhaite plus que moi que la France 
en particulier s'efforce d'en alleger lc fardeau. Mais c'est par la voie 
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legitime de l'amortissement ou de la conversion et non par la ban- 
queroute que j'aspire k cet allfcgement. 

M. fimile de Laveleye. — Je demande k r6pondre un mot k M. E. 
Levasseur. Je suis partisan, comme lui, de la justice dans les rap- 
ports economiques. J'ai seulement declari que s'il doit y avoir des 
variations dans la valeur monetaire, je pref&re celles qui resul- 
tent de l'abondance de la monnaie k celles qui rfisultentde sa raret£, 
c'est-k-dire que je pr6fere celles qui sont favorables aux dGbiteurs 
k celles qui sont favorables aux crtanciers, parce que, en g6n£ral, 
les premiers constituent la classe qui travaille et les seconds celle 
qui jouit du capital d6jk forme. Partout, sauf en Angleterre,l'emploi 
des deux metaux 6tait admis par la loi. Si done l'afflux plus consi- 
derable tanldt de For, tantdt de l'argent, amenait une diminution 
insensible de la charge des detles publiques, il n'y avait ni banque- 
route, ni injustice k aucun degre. 

M. firaile Levasseur. — Je regarde ma montre et je vois qu'il est 
plus de midi. Je renonce k exposer la deuxifeme partie du pro- 
gramme que je m 'eta is trac6; et je me contenterai de prendre des 
conclusions. 

M. Maonin, president. — II serait fftcheux que M. E. Levasseur flit 
oblige d'arriver k ses conclusions avant d'avoir achev6 son discours; 
je le prierai done de vouloir bien le continuer k la stance de ce soir, 
& deux heures et demie. 

La seance est lev6e k midi quinze minutes. La seance suivante 
est fixSe pour le m£me jour, k deux heures et demie. 



QUATRlfiME STANCE 

Le jeudi 12 septembre 1889, a 2 heures et demie du soir, 
au Palais du Trocadera. 



pRfoiDEIfCB DE M* J. MAGMA 

Sommaire : H. Emile Levasseur — H. Alphonse Allard — M. Arthur Raffa- 
lovicta — M. Armand Laiande — Sir Henry Meysey-Thompson 

Prennent place au bureau : M. Pellegrini, president d'honneur ; 
M. Magnin, president ; MM. Adolphe Goste et Arthur Raffalovich, 
secretaires. 

La stance est ouverte k deux heures et demie. 

M. Macrin, president. — Je viens de recevoir une d£p6che de 
M. Max Wirth, Tun des vice-presidents du Congrfcs, que les suites 
d'une maladie empfichent de venir assister k nos stances comme il 
en avait Fi mention, et qui me charge de presenter ses hommages 
respectueux au Congrfcs en le remerciant de Thonneur qu'il a bien 
voulu lui faire en le nommanl vice-president. 

La parole esti M. Emile Levasseur pour la continuation de son 
discours. 

M. £. Levasseur. — Monsieur le President, je vous remercie de 
me permettre d'achever ma demonstration et j'adresse aussi mes 
remerciements k I'assembiee qui veut bien m'ecouter. Comme il y 
a beaucoup d'orateurs inscrits, je n'abuserai pas de sa complai- 
sance. 

J'ai traite, ce matin, de la « partie negative » du sujet. Je vott- 
drais aborder ce soir a la partie positive. » 

Je serai peut-fitre mieux compris en disant que, ce matin, j'ai 
examine les griefs que Ton fait a la restriction de la frappe de la 
monnaie d'argent dans l'Cnion latine et k retat acluel de la cir- 
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culation monfilaire qui nadmct l'argentqu'avec reserve ; j'ai cherch6 
si ces griefs 6taient fondes, et si la monnaie etait bien reellement 
la cause unique ou la cause principale des maux qu'on lui atlribue. 
Cet aprfes-midi, je voudrais chercher en quoi consistent le systfeme 
deTunit6 et celui de la dualite d'etalon, et quelle action Tadoption 
de Tun ou de Tautre peut exercer sur la circulation et sur Fensem- 
ble de la richesse. 

Cettc question est plus vaste quecelle dont j'ai parte ce matin. Je 
n'aborderai done que quelques-uns des points principaux. II n'y a 
pas lieu d'ailleurs d'insister sur les principes devant une assemblee 
d'hommes aussi compe tents. Je ne reviendrai que tr&s brifcvement 
sur ce qu'a dit k ce sujet M. Cernuschi... que je ne vois pas ici 
en ce moment. 

M. Magnin, president. — II ne va pas larder, soyez en bien cer- 
tain. {Rires.) 

M. E. Levasseur. — M. Cernuschi a semble dire que la valeur 
des monnaies etait une convention 6manant de la loi. Tous les 6co- 
nomisles savent, — et M. Cernuschi, qui est 6conomisle, le sait 
aussi, — que la loi determine le poids, le titre, le nom des pifeces 
de monnaie, mais qu'elle n'en fait pas la valeur. 

La monnaie, pour ne parler que de ses deux principales quality, 
est k la fois une mesure et un Equivalent des valeurs. En d'autres 
termes, ce n'est ni la loi, ni l'fitat qui font, quand on ach&te une 
marchandise, que Ton donne au marchand un plus ou moins grand 
nombre de pieces de monnaie. II est impuissant k determiner ce 
rapport de quantile; en general, il le reconnalt et s'abstient; quand 
il lui arrive de l'entreprendre, e'est toujours au detriment de la 
liberte des transactions et, sauf certains cas speciaux, au dommage 
de la production de la richesse. Les Economistes bl&ment une inter- 
vention de ce genre quand elle n'est pas indispensable. 

Ce que fait legitimement l'Etat, e'est : en premier lieu, comme je 
viens de le dire, de garantir par son empreinle que telle pi&ce, ayant 
un nom determine, pi&ce de 20 francs, de 8 francs, etc., a le titre 
etle poids fix6s par la loi ; en second lieu, de donner k cette pi&ce 
le cours legal, autrement dit d'autoriser tout debiteur a payer son 
cr6ancier avec des pieces de cetle espece etd'obliger tout chancier 
a les recevoir, sauf stipulation speciale ecrite dans le contrat. 

Sur ce premier point, nous somraes, je crois d 1 accord. 

Je passe k la seconde quality de la monnaie. 
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La monnaie est une mesure, parce qu en effet elle sert k mesurer 
en quelque sorte et k comparer les valenrs: on sail qu'une mar- 
chandise qui vaut 100 francs n'a que la raoitie de la valeur d'une 
autre qui en vaut 200. Mais elle est en m&me temps un Equivalent, 
parce qu'on ne donne 100 francs ou 200 francs d'une marchandise 
qu'autant qu'on estime qu'elle les vaut, e'est-k-dire qu'autant que 
le metal contenu dans dix pieces de 20 francs possfede, au jugement 
de Tacheteur et du vendeur, une valeur intrinseque igale k celle 
de la marchandise vendue 200 francs. 

II y a un grand intferfet k avoir une monnaie fixe. Gette fixite 
depend de deux conditions : la fixit6 du poids et du titre de la 
piece, el la fixit6 de la valeur du metal dont elle est faite. 

Gr&ce kDieu, notresyslfeme mon6taireestrest6 k peu prfes tel que 
la loi de germinal an XI l'a fait ; notre unite monetaire est le franc 
qui en principe — sinon en fait aujourd'hui — est une pi&ce d'ar- 
gent du poids de 5 grammes, au titre de 900/1000. Dans la pra- 
tique actuelle, celte unite est en reality la vingli&me partie de la 
pi&ce d'or de 20 francs. 11 importe done de ne pas changer le poids 
et le titre de cette pifece de 20 francs. C'est l'616mcnt de fixit& dont 
les hommes disposent, puisqu'il est une creation de la loi. II faut le 
maintenir. Les souverains, au moyen ftge et jusque dans les temps 
modernes, ont cru avoir le droit de changer le poids, le titre et le 
nom des monnaies ; cette operation, quie-tait pr6judiciable au com- 
merce, etait souvent desavantageuse, rafime pour leur Tre-sor. La 
lumifere est faite sur ce point, et je ne crois pas qu'un gouvernement 
puisse avoir maintenant la pensee de commettre la faule que l'his- 
toire reproche k Philippe le Bel, et dont Law se rendait encore 
coupable au xviu e siecle. 

Peut-on, d'autre pari, obtenir la fixite de valeur? 

Les economistes r6pondent qu'il est impossible de fixer inde-fini- 
ment la valeur d'une marchandise quelconque. Le mfetre, le litre, 
le gramme sont des mesures parfaitement fixes, parce qu'ils 
represented une longueur, un volume, un poids determines, con- 
n us, in variables. Quelque soit Tobjet que Ton mesure, soit en France 
soit en Chine, soit aujourd'hui soit dans cent ans, la longueur qu'on 
nomme metre sera toujours la mfime longueur. 

On ne peut mesurer les objets qu'avec leur semblable, une lon- 
gueur avec une longueur, un poids avec un poids. II faut done une 
valeur pour mesurer les valeurs. Mais ce qui vaut ici un franc ne 
le vaut pas ailleurs aujourd'hui, et ne le vaudra pas ici demain. La 
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valeur n'est, en rfalife, que le rapport qui s'etablit au moment de 
Fechange entre les deux objets 6chang6s. On pourrait troquer un 
hectolitre de froment contre six lifevres, comme on peut acheter cet 
hectolitre aveclS francs; mais, l'ann6e prochaine, il faudrapeut-fetre 
donner 20, peut-6tre 46 francs, comme il faudra donner cinq lifevres 
s'ils sont alors rares sur le march6. A tout cela, l'fitat n'a rien a 
yoir : il n'est pas le maftre de la valeur.] 

Nul de nous n'a la puissance de faire que tous les prix, c'est-i- 
dire toutes les valeurs exprim^es en monnaie, reslent toujours in- 
variables, ni mfime qu'ils soient partout les mfimes pour la rafirae 
marchandise dans le mfime temps. 

Par exemple, il y a des chapeaux qui valent de 16 k 22 francs. Je 
crois m£me qu'on en fait k 9 fr. 80. G'est probablement la qualite 
de la marchandise qui est cause de ces differences; c'est aussi le 
quartier, la clientele. 

Tous les tailleurs ne vendent pas les mfimes habits aux mfimes 
prix. 

Le prix du ble, que je citais k Tinstant, varie suivant le rende- 
ment de chaque r6colte. La valeur des m6taux pr6cieux et, par 
suite, celle de la monnaie, qui en est la consequence logique et ne- 
cessaire, varie suivant que le stock m6tallique augmente plus ou 
moins vite et que le commerce en a plus ou moins besoin. La fixit6 
absolue de la valeur de la monnaie est done une utopie. 

Quel syslfeme en approche le plus? L'unitfe ou la dualite d'6talon? 

Je n'h^site pas k dire que c'est 1'unite. 

Mes voisins me font signe qu'un 6talon unique est en effet 
preferable. Jepartage leur sentiment et je vais en donner immfidia- 
tement la raison. 

Avec le double etalon, e'est-i-dire avec des monnaies d'or et d'ar- 
gent ayant les unes et les autres le cours legal et possedant la 
puissance liberatoire danssa plenitude, les debiteurs peuvent choisir 
a leur gr6 Tor ou Fargent pour payer leurs creanciers. Lequel choi- 
siront-ils? Naturellement celui qu'ils pourrontse procurer le plus 
facilement, le plus economiquement. 

Je ne parle pas, bien entendu, de la menag&re qui va acheter de 
la viande chez son boucher. Je parle du grand commerce et surtout 
des banquiers qui approvisionnent le march 6 des metaux precieux, 
et qui portent, quand il y a lieu, des lingots k Phdtel des monnaies. 
Avouons que ces banquiers seraient bien naifs — etje ne les soup- 
$onne pasde l'fitre — * si, ayant k faire un gros payement dans un 
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pays qui admet le double 6talon avec le rapport de 1 k 15 1/2, ils n'a- 
chetaient pas de l'argent lorsque, sur le lieu de production, on en 
donne 16 kilogrammes pour 1 kilogramme (Tor, ou del'or, lorsque, 
sur le lieu de production, on en donne 1 kilogramme pour 15 kilo- 
grammes d'argent. Ils achfeteront done, ils importeront, ils feront 
frapper en monnaie, ils feront passer dans la circulation le m£tal 
qui, au moment de l'op6ration, aura relativement le moins de va- 
leur. 

Si, dans la suite, le rapport se trouve renvers6, e'est l'autre 
metal qu'ils achfeteront et introduiront, pr6cisement parce qu'il 
sera d6preci6 et qu'ils y trouveront leur b6n6fice. 

Je ne m'etonne pas qu'il y ait des banquiers partisans du double 
6lalon. 

Quel sera le rfisultat de ce mouvement des mStaux pr^cieux ? 
D'une part, le m6tal d6pr6cie entrera en abondance, avec d'autant 
plus d'abondance mfeme qu'il sera plus d6pr6ci6 et que, par 
consequent, l'importation en sera plus lucrative. D'autre part, le 
m£tal qui aura le plus de valeur sera, pour la mSme raison, ex- 
porte, chaque banquier pouvant, sur le march£ national, faire pro- 
vision de l'un ou de l'autre et ayant intent it prendre celui qui fait 
prime sur le marche Stranger. 

Le pays dont le syst&me monfitaire est fond6 sur le double 6talon 
est done expos* k voir sa monnaie sans cesse en mouvement par 
l'afflux du m6tal d£laiss6 et par l'6coulement du m6tal prefer^, et le 
courant se renverser chaque fois que la preference se deplacera. 
Ce n'est assur6ment pas Ik une condition de fixit6 de valeur. 

La notion que j'essaie d'6tablir est, je crois, bien simple. Elle ne 
procide pas, vous le savez, d'une vue theorique des choses. L 'ex- 
perience nous a instruits sur ce point. Sans sortir de France et sans 
remonter au deli d'un demi-si&cle, nous avons vu, sous ce rapport, 
les effets du double 6talon. A la suite d'une lecture int£ressante, 
faite par M. Allard a l'Acad6mie des sciences morales et politiques, 
j'ai eu l'occasion de produire dans la discussion quelques chiffres 
qui me paraissent convaincants h, cet6gard et que je vous demande 
la permission de reproduire ici. 

En 1847, disais-je, 6poque oft Tor fitait rare et cher, la France 
avait un excedent d'importation d'argent de 54 millions et un exc6- 
dent d'exportation d'or de 12 millions ; en 1854, gpoque de la 
grande production des mines de Galifornie et d'Australie, l'exce- 
dent 6tait de 416 millions it l'importation de Tor et de 164 it l'expor- 
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tation de l'argent;en 1888, l'argent 6tant dcvenu abondant, l'expor- 
tation de Tor a present^ un exc6dent de 93 millions et l'imporiation 
de r argent un excedent de 54 millions (1). Celte alternative est due 
prfecisement au double dtalon, et le double 6lalon a oblige la France 
k avoir un syst&me mon&aire qui est bizarre, et TUnion latine k 
interdire la frappe de la monnaie d'argent. 

Si, au contraire, le pays n'admet qu'un seul etalon, le chancier 
n'a plus le choix et 1'importateur a les mains li6es par la loi. Sup- 
posons que cet etalon soit Tor. L'or, comme toute marchandise, 
vaut plus ou moins ; d'un cdt6, la richesse des mines exploiters el 
la facilite de l'extraction, de l'autre, la quantite de m6tal r6clam6e 
pour la fabrication de la monnaie, pour les echanges en lingots et 
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OBSERVATIONS 



La production de l'argent est plus 
considerable que celle de Tor. 

Exportation d'or. 

Importation d'argent. 

Balance favorable ; difference peu 
considerable. 



La production de Tor est beaucoup 
plus considerable que celle de l'argent 

Tres forte importation d'or. 

Grande exportation d'argent. 

Balance favorable ; difference con 
siderable. 



La production de l'argent est re 
devenue plus considerable que celle 
de lor. 

Grande exportation d'or. 

Grande importation d'argent. 

Balance favorable a l'accroisse 
ment des metaux precieux ; diffe- 
rence moins forte qu'en 1884,malgr£ 
la rcconstitulion par importation du 
numeraire de la France. 



La production de l'argent conti- 
nue a etre plus considerable que 
celle de Tor. 

Exportation dor. 

Importation peu considerable d'ar- 
gent, le monnayage etant suspendu. 

Balance defavorable ; difference 
faible. 
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pour tousles emplois industriels constituent l'offre et la demande et 
sontles regulateurs de la valeur.il peut se faire, comme Fa remar- 
qu6 M. de Laveleye, que cette valeur diminue si l'offre augmente, 
comme il peut arriver qu'elle augmente, si la demande est plus 
forte. Les contrats, stipules payables en monnaie legale, suivent la 
fortune de Tunique mfetal reconnu comme 6talon ; ils ne subissent 
plus les fluctuations de la predominance de Fun ou de l'autre, et 
ne sont pas soumis & une alternative qui fait toujours arriver vers 
les cr£anciers le m6tal d6pr6ci6. Cette condition nous rapprocbe 
done davantage de la fixit6. 

Elle nous paralt, en outre, plus Equitable. Voici pourquoi. Avec le 
double Gtalon, le dfebiteur choisit et e'est la volont6 d'un bomme 
(je ne dis mfime pas la volonte des deux parlies contractantes) qui, 
par ce choix, determine la valeur de la monnaie. Avec T6ta- 
lpn unique, cette valeur est inhferente h une chose, vous entendez 
bien, h une chose et non une volontS humaine ; et j'ajoute h une 
chose unique, laquelle peut aussi bien valoir plus— ce qui profiterait 
au d6biteur f — que valoir moins — ce qui profiterait au creancier. 

L'or est rare, dit- on; il augmente etilaugmentera encore de valeur. 
Mais dans quelle mesure lesmoyens de credit ne suppl6ent-ils pas 5. 
la monnaie dans les ^changes; e'est ce qu'on ne dit pas; pourtant 
il y a encore dans les affaires une trfcs large place pour le progress 
des moyens de compensation et de circulation fiduciaire. On ne dit 
pas non plus — et jem'empresse de dire qu'on ne sait pas — ce que 
des decouvertes nouvelles peuvent ajouter au stock ra6tallique. Qui 
se doutait en 1846 que Tor allait, par la d6couverte des mines de 
Galifornie et d'Australie, devenir si abondant? En 1856, que Tar- 
gent k son tour, par la decouverte des mines de la Cordill&re du 
Nord, allait affluer jusqu'i s'avilir? Qui connaft aujourd'hui ce que 
rendront les nouvelles mines d'or de TAfrique australe ? 

Avec le double 6 talon, non seulement les fluctuations sont plus 
fr6quentes, mais il y a beaucoup de chances pour qu'elles se fassent 
toujours en baisse et, par consequent, toujours au profit des d6bi- 
teurs et au prejudice des cr£anciers. 

L'6talon unique nous rapprochant de l'idSal de la fixity je pr6ffere 
runit6 d^talon. 

M. Cernuschi a apport6 un petit engin de demonstration qui parle 
clairement aux yeux, et qui a 6t6 d6jk employe, M. Cernuschi le 
sait, M. de Laveleye aussi ; moi-m6me, je me suis servi d'une figure 
du m6me genre dans un petit trail£d'cconomie politique qui date au 
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moins de vingt ans. J'ai dit dans ce manuel, et je redis volontiers 
ici, pourquoi le bl6, qui est pourtant une marchandise d'une grande 
utility et une marchandise abondanle, n'avait pas les qualiles 
requises pour devenir unemonnaie; j'ai dit qu'entreautres defauts, 
il avait celui de ne pas poss£der une valeur assez fixe. D'une 
ann6e k I'autre, cette valeur peut doubler, tripler mfime et au deli, 
suivantles pays. Pourquoi? Parce que la r6colte est consommfo 
entiferement ou en trfes grande partie d'une ann6e k I'autre ; la re- 
serve n'est qu'une quantity relativement faible : le bl6 est d'une 
conservation trop difficile et trop encombrante pour qu'on accu- 
mule une s6rie de plusieurs r6coltes, mfime si la consommation ne 
les r6clamait pas k mesure qu'elles sont fauch6es et battues. II en 
resulte que, pendant que le nombre des consommateurs reste k peu 
pr&s invariable d'une ann6e k I'autre, le stock peut varier subite- 
ment d'un quart et plus : de Ik, un changement, subit aussi, dans le 
rapport de l'offre et de la demande, et partant dans la valeur. 

II en est autrement des m&aux prfecieux. On ne les consomme 
pas comme le bid; on les emploie, et cet emploi ne les d&ruit pas. 
La perte r£elle ne rdsulte que des naufrages, des th6saurisations, 
et de certaines consommationsindustrielles. Mais le stock principal 
de ces m6taux, monnaies ou lingots, qui est k l'etat d'offre sur le 
march6 commercial, comprend la production de toutes les annSes 
ant6rieures, celle des sifecles passes comme du sifecle present, sans 
qu'il soit possible de faire aucune distinction entre l'argent prove- 
nant des mines du Laurium qu'exploitaient dans l'antiquil6 les 
Athfiniens ou des derniferes mines decouvertes au Colorado. A ce 
capital mon6taire du monde civilise, la production d'une ann6e, 
qu'elle soit abondante ou faible, ajoute une quantity trop peu con- 
siderable, relativement, pour exercer une grande influence sur 
l'offre g£n£rale des mfitaux pr6cieux. C'est une des raisons de la 
fixit6 dont jouissent k peu prfcs ces mltaux pendant une periode de 
quelques annees, et c'est aussi une des raisons qui les ont fait 
choisir comme monnaie, 

M. Cernuschi s'cst servi d'images pour rendre sa pensee sensible. 
Permetlez-moi, k son exemple, de supposer que toute la masse des 
m£taux pr6cieux du monde soit contenue dans un reservoir, et que 
ce reservoir soit sans cesse alimente par deux robinets dont l'un 
verse la production en or, et I'autre la production en argent. Sepa- 
rez ces deux m£taux et mettez-les cbacun dans un reservoir moiti6 
plus petit et aliment^ par un seul robinet. Le niveau ne s'llfevera 
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pas plus vite qu'auparavant dans chacuu d'eux. Ce qui signiiie, en 
passant de Hmage k la r£alit£, qu'une fois la valeur du m6tal 
fix6e, les varialions de cette valeur ne seront pas vraisemblable- 
ment plus grandes avec un 6 talon qu'avec deux. 

Je ne dis pas cependant que la situation sera exactement la 
m&me. Car, si la quantity du m6tal qui doit faire face aux ^changes 
devient moitte moindre, chaque particule de m6tal, ayant plus de 
besogne, sera plus demands et acqui&rera plus de valeur. 

Si, d'autre part, le d6bit de chaque robinet n'est pas toujours 
6gal, il est possible qu'il s'6tablisse parfois une certaine compensa- 
tion de raffaiblissement de Pun par Taccroissement de I'autre, lors< 
qu'ils versent leur racial dans le mdme recipient. 

Gette derni&re objection aurait plus de poids si Tunit6 d'6talon 
6tait, comme semble l'indiquer le mot « monom&allisme, » l'emploi 
cxclu&if d'un seul metal pour le monnayage. Or, je suis partisan de 
Punite d'etalonet[partisan de Tor pour e talon. Mais je n'ai nullement 
{'intention de proscrire Targent de la circulation. Je demande settle- 
ment qu'il ait un rdle subalterne ; mais les subalternes occupent, 
dans l'ordre 6conomique, une tr&s large place et peuvent avoir nne 
grande importance. ' 

On a dit avec raison que la monnaie n'6tait pas une marchandise 
comme une autre et que, quoique soumis comme toute marchan- 
dise aux variations de valeur qui r£sultent de Toffre et de la de- 
mande, les mGtaux pr&cieux dont elle est faite avaient cependant une 
certaine fixil6, qu'ils devaient cette fixiti, non seulementi la nature 
du stock dont nous venons de parler et qui constitue Toffre, mais 
aussi au rapport 16gal 6tabli dans chaque pays qui rfegle la demande. 
(Test une v6rit6 courante en 6conoraie'politique. II est certain que, si 
en France la frappe Staitlibre, Fargentjnes'yvendrait pas beaucoup 
au-dessous du taux de IB 1/2 pourl , et que, si tous les grands fitats 
adoptaient le double 6talon avec lemfeme rapport, 15 1/2 devi end rait 
h peu pres le rapport r6gulatcur du march6. Mais cette situation 
n'empficheraitpas dansl'avenir, comme elle n'apas emp£ch6 dans le 
passe, les sp6culateurs de profiter de cet k peu pros, ce profit de 
simuler la production du m6tal inferieur en valeur et, par suite, 
eclui-ci de l'emporter en quantity sur le m6tal sup6rieur dans la 
circulation des pays qui auraient adh£r6 au pacte. 

Plusieurs orateurs qui nTont precede ont parle de l'lnde; ils se 
sont apitoyfis sur les mis&res de ce pays et ils en ont rendu notre 
regime mon&aire responsable. Oui, pendant qu'en Europe un cer- 
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tain nombre de peuples ont une circulation fondee plus ou moins 
complement sur Titalon d'or, jusqu'fc present, en Orient, Tetalon 
d'argent a prevalu. Cependant, corame on le faisait remarquer ce 
matin, Tor commence k s'y introduire en quantiti plus considerable 
qu'autrefois (1). Mais, supposez que ce pays n'ait que de l'argent, 
je ne vois pas qu'il y ait lieu d'en gemir. II me semble rafime qu'au 
point de vue de leur economic g6n6rale, les Indienssont dans une 
situation meilleure qu'il y a cinquante ans, alors qu'ils poss6daient 
beaucoup moins d'argent. Depuis dix ans, on a frapp6 une quantite 
de monnaie d 'argent variant de 30 k 160 millions de roupies par 
an, sans compter un peu de cuivre et d'or. 

La richesse des habitants de TInde consiste principalemcnt 
en co ton, en bl6, en opium : ce sont Ik leurs moyens d'echange. 
lis sont encore, et pour longtemps, dfibiteurs de TAngleterre, qui a 
fourni les capitaux de leurs chemins de fer et autres travaux pu- 
blics ; ils ont k payer par an, en Angleterre, 150 k 200 millions de 
roupies; ils s'acquiltent avec leurs denrees agricoles. 1/ Angleterre 
leur envoie, de son c6te, des m6laux pr6cieux, surtout de Tar- 
gent, sur lequel ses banquiers et marcbands rfialisent de trfes beaux 
benefices. Les Hindous, comme le faisait remarquer un orateur, 
se contentent de cet argent et, quoique leur condition 6conomique 
nc soit pas k l'abri de la critique, ils irouvent avantage k faire, 
mfime de cette mani&re, des echanges avec l'Europe. Je reviendrai 
sur la situation de TAngleterre sous ce rapport. Je puis dire, toutefois 
deji, qu'il me paraltrait difficile de faire voter, par le parlement 
britannique, une loi sur le bimetallisme qui itablirait Equiva- 
lence de 1 k 15 1/2 pour les deux ra6taux, parce que les Anglais, 
qui achetent beaucoup k TInde, ne sont pas au fond tr&s f&ch&sde 
se procurer, k bon raarche, Targent avec lequel ils la payent. 

Evidemment, si nous allions faire une enquSte dans les cantons 
agricoles de TAngleterre, nous n'entendrions pas les cultivateurs 
raisonner comme les negotiants exportateurs. En Angleterre, 
comme en France et plus peul-Stre qu'en France, Tagriculteur se 
plaint de la concurrence etrang&re et de Tabaissement des prix qui 
en est la consequence. Comme la plupart des hommes absorbes par 

(1) Le mouvement des m6taux prdcieux dans llnde en millions de roupies 
a 616 en 1888 : 

Importation. Exportation. 

Or 3.2 0.2 

Argent 40.5 1.3 
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la conduite de leurs int6r6ts prives, ils voient ce qui les touche im- 
ra£diatement et personnellement,et ne voient pas autre chose. Or,ce 
qui les touche, c'est de recevoir, comme marchands de denrees ou 
comme propri6taires affermant leurs terres,raoins d 'argent qu'autre- 
fois;que les consoramateurspayentmoins, voili une affaire qui leur 
parait secondaire et que les campagnards, au deli comme en de$& 
de la Manche, qualifient volontiers de vaine speculation de theori- 
cien. 

Je ne nie pas la g6ne des agriculteurs, mais je dis que la question 
du bl6 iraport6 a deux faces, une plus sp6ciale et 1'autre plusg6n6rale, 
et que la question du commerce de l'Angleterre avec l'lnde se pr6- 
sente sous une troisifeme face, celle du n6goce. Or, Londres a tou- 
jours ite un grand marche et est devenu — peut-fetre un peu par la 
faute de Paris — le plus important de beaucoup pour les metaux 
prerieux. L'or et l'argent y affluent; l'Angleterre garde une partie 
de Tor el vend le reste, k prime quand elle le peut ; elle exporte 
la plus grande partie de l'argent et, quand elle l'envoie dans l'lnde, 
elle jouit par la difference de valeur du lingot sur le marche an- 
glais et sur le marche indien, d'un escompte considerable. De quoi 
les negotiants anglais se plaindraient-ils ? 

Revenons au fond de la question. Les bimetallistes pensent qu'il 
serait bon que les deux metaux, or et argent, eussent le pouvoir lib6- 
ratoire au mSme titre et dans toute sa pienitude,parce qu'il y aurait 
ainsi dans le commerce du monde plus de monnaie, et surtout de 
monnaie pouvant servir aux echanges nationaux. Ils pensent qu'il 
est possible, gr&ce k des conventions sign6es par les grandes puis- 
sances de l'Europe et de l'Amerique, d'unir indissolublement 
Tun k l'autre les deux metaux prtcieux dans le rapport de 1 k 18 1/2 
et de n'en faire, pour ainsi dire, qtfune m&me masse, qu'un seul 
stock monetaire mis k la disposition du monde civilise. Entrons un 
moment dans cette hypoth&se. 

Je fais toutefois d'abord une reserve. Si ce changement devait 
se faire tout k coup, l'argent rSapparaissant en maitre sur la scfene 
comme par un coup de the&tre, je le regretterais : en mature eco- 
nomique, je Tai dit, je n'aime pas les k-coups; ils troublent l'ordre 
etabli et la conscience morale des peuples. 

Si cette reunion et cet accroissement devaient se faire lentement, — 
je ne vois pas bien comment elle se ferait ainsi, — je n'aurais plus 
la mSrae objection k lui opposer. Mais je ne vois pas encore quels 
grands avantages en resulteraient. Je laisse de c6te les details ; je 
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ne veux envisager que I'int6r6t g6n6ral de la circulation et des 
nations qui conclueraient le pacte. 

Sans doute, il est bon d'avoir une monnaie suffisarament abon- 
dante : elle facilite leg ^changes. Mais il n'est en aucune fa$on desi- 
rable d'avoir une monnaie qui s'avilisse : en donnant plus de 
pi&ces k manier, elle appauvrit les uns 9 comme je Tai dit, et n'enri- 
chit pas tous ceux auxquels elle fait quelque temps illusion. 

Les quatre grandes nations qui, d'apr&s le projet de M. Gernus- 
chi, se trouveraient plus particuliferement engages dans le pacte, 
n'ont pas aujourd'hui une p£nurie telle de m£tal precieux qu'elles 
d6sirent en possider demain le double au risque de voir doubler 
le prix des choses. 

II y a un aspect de cette question dont je ne dois pas omettre de 
parler. H. fimile de Laveleye, avec la profonde connaissance qu'il 
a de ces questions, dit : « Vous 6tes aveugles si vous ne voyez pas 
le grand avantage de Tabandance de la monnaie. Quand on verse 
a flotsies m6taux precieux, les prixhaussent sans doute; mais, loin 
de s'en plaindre, il convient de s'en rejouir; car la bausse, c'est 
l'activit6 sur le march£, c'est la prosp£rit6 dans la boutique ; tout 
marchand vend plus cher qu'il n'a acheti et tout le monde est con- 
tent. » 

Tout le monde? M. de Laveleye oublie les rentiers. N'ou- 
blie-t-il pas aussi un peu les ouvriers qui sont souvent, dans ce 
cas, les derniers k profiter de la hausse et qui n'obtiennent l'el£va- 
tion de leurs salaires que parce que la hausse du prix des denrles 
leur a rendu fexistence difficile? L'exemple de 4850-1886 peut nous 
instruire k ce sujet. C'est pourquoi je me permets de r6pondre k 
mon confrere : « Je crains une hausse des prix resultant d'une 
augmentation du stock metallique. D'ailleurs cette hausse ne peut 
pas durer ind6finiment, sans quoi I'argent et Tor seraient k la fin 
r£duits k n'avoir pas plus de valeur que le billon : ce qui serait un 
mal. II y a done une limite, et, cette limite une fois atteinte, ces mer- 
veilles de la hausse continue, qui 6blouissent M. de Laveleye, ces- 
seraient de se produire. II ne faut pas confondre l'accroissemcnt du 
stock metallique, qui pousse en effet k la hausse, mais qui est un 
fitat transitoire, avec Tabondance des metaux precieux, qui peut 
constituer un £tat permanent, qui est desirable quand elle n'est pas 
hors de proportion avec la richesse k echanger, mais qui se conci- 
lie tr&s bien avec le maintien des prix au m6me niveau. » 

Je parlais tout k Fheuredu concert des grandes nations s'unissant 
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pour conclure le pacte bimfetallique. Je crois, en premier lieu, que 
cet accord n'est pas possible ; en second lieu, je suis convaincu que 
s'il 6tait possible, il ne serait pas durable. Beaucoup d'entre nous 
ici ont les cheveux blancs ou gris; ils savent par experience ce que 
durent les trails. II n'y a pas trois quarts de si&cle que le roi de 
Prusse promettait respectueusement amitiS k l'empereur de Russie ; 
il y a k peine un quart de sifecle que la Maison de Savoie doit la 
couronne d'ltalie k Intervention franchise ; dix ans ne s'6taient 
pas 6coul£s depuis la signature de la Sainte-AUiance que l'Angle- 
terre s'isolait presque dans son parlementarisme et dans son 
fie. Les conventions d'ordre 6conomique ont encore, quoi qu'on 
en ait dit, une vitality moins longue que les trails politiques, 
parce que Hnteret d'aujourd'hui n'est peut-6tre 'pas ou n'est pas 
jug6 filre celui de demain. On a fait des conventions Interna- 
tionales de tarifs de poste; celles-ci dureront, parce qu'elles sont 
dans rint6r6t permanent de tous, mais elles subiront des rema- 
niements de tarifs, quand il y aura lieu d'en faire. Pourra-t-il en 
gtre de mfime de la convention etablisant le rapport de 1 k 15 1/2? 
Pour avoir signe une alliance monfetaire, on ne Taura pas 
faite perpetuelle, n'est-ce pas ? A un moment donn6, la voilk rom- 
pue ; chacun reprend sa liberie d'action, croyant agir au mieux des 
int6rfets de son pays. Comment se fera la liquidation? 

M. Henri Cernuschi. —II n'y a pas lieu k liquidation. II ne s'agit 
pas d'une union mon£taire avec circulation reciproque, il s'agit 
d'une entente international sur le rapport de poids entre l'unitA 
mon£taire en argent et l'unit£ mon£taire en or. 

M. fimile Levasseur. — Je prends note de voire declaration. II 
n'y aurait pas de clause de liquidation, ni, par consequent, de 
sanction qui empScMt les gouvernements de sortir k un moment 
donnfe de l'alliance. 

Dfes lors,d'habiles sp£culateurs pourront se dire: « Voici Tun des 
deux m6taux qui est produit t k beaucoup moins de frais et en plus 
grande quantite que l'autre dans telle region minifere ; nous allons 
former un syndicat, accaparer les mines, ou du moins acheter une 
quantity considerable de ce metal, et le faire entrer par toutes les 
douanes, s'il le faut, dans les hdtels des monnaics de notre voisin ; 
nous conseillerons ensuite k notre gouvernement de denoncer 
le trait6 pour mettre noire pays k l'abri d'une reimportation. » 
(Bruit. Interruptions diverses.) 
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Je vous en prie, monsieur Cernuschi, ne m'interrompez pas ; 
vous me r£pondrez. 

M. Henri Cernuschi. — Je ne vous interromps pas. 

M. fimile Levasseur. — Je sais bien que vous n'en avez pas 
retention ; mais vous le faites neanmoins involontairement. (Rives,) 

Je disais done qu'il serait k craindre que, dans chaque pays, des 
speculateurs n'achetassent, pour l'exporter, le m£tal le moins cher, 
sauf k retirer ensuite, en temps opportun, lour fipingle du jeu. 

Pendant m6mc la durfie de cette union monetaire, conclue et 
pratiqufie de bonne foi, la force des choses fibranlerait Tedifice 
factice du rapport pr6tendu immuable de 1 k 15 1/2. On n'a pas dit 
et on n'a pas la pretention de croire que tous les pays du monde 
entreraient sans exception dans cette ligue bimetalliste. Parmi ceux 
qui resteraient en dehors, il y aurait des pays producleurs — pro- 
ducteurs aujourd'hui ou producteurs demain — de metaux pr£- 
cieux; quels magnitiques benefices vous leur offrez en leur 
assurant un prix constant de vente, quel que soit le prix de revient ! 
Quelle excitation k produire le metal dont il conviendrait precisS- 
ment de restreindre la production par cela nifime qu'il menacerait 
de s'avilir ! Je dis qu'il est aussi impossible d'imaginer comment 
quatre grandes nations soutiendraient ind6finiraent une alliance 
monetaire qu'il est impossible de r6gler la production des deux 
m£taux, de manifere k ce que la proportion de 1 MB 1/2 demeure 
rSellement constante sur tous les marches. (Dtntgation de 
M. Cernuschi.) 

Les nations qui auraienl laiss6 pen6trer dans leur circulation 
les envois de m6tal d£pr6cie faits par lessp6culaleurs,en subiraient 
les premieres def&cheuses consequences. Pour ma part, je ne con- 
seillerai jamais k mon pays d'entrer dans une federation pareille. 

Hier, H. Cernuschi, employant pour sa demonstration une image 
sensible, a suppose que deux oiseaux plac6s dans une cage, y 
demeuraient tant que la porte etait ferm^e.L'un 6tait blanc ; Taulre 
jaune; le jaune c'6tait Tor... e'etait le vrai serin, n'est-ce pas? 
(Hires.) 

M. Cernuschi conseillait de tenir la cage bien close pour les 
empfecher de partir, et, d'aprfes sa figure de rh6lhorique, la ferroe- 
ture e'etait la convention in ler nation ale avec le taux de 1 k 15 1/2. 

L'economie politique, qui est fondee sur le principe de la liberie 
du travail et des echanges, n'aime pas beaucoup les cages fermees 
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et ne croit pas k la vertu des grilles ; elle dirait volontiers que le 
serin jaune serait bien... naif, si, la porte etant mfime entr'ou- 
verle, il ne s'envolait pas vers des regions ou il serait certain de 
trouver un meilleur accueil. 

Le proprietaire ne trouverait pourtant pas, comme l'a dit 
M. Cernuschi, le lendemain l'oiseau blanc seul, il en trouverait peut- 
etre seize, car il y aurait eu un chass6-crois6 et une quinzaine 
d'oiseaux d'argent seraient venus remplacer dans la cage, |— dans 
la circulation mon^taire du pays, si vous aimez mieux que je parle 
sans figure, — l'oiseau d'or envois, ce qui serait d6sagr6able au 
proprietaire, s'ilaimcla variete etsurtout s'il n'aimepas lesoiseaux 
blancs, parce qu'ils sont moins prScieux. Autre inconvenient : 
la cage serait encombrfee et les oiseaux n'y circuleraient pas 4 
raise. 

SMI y avait rfeellement une p£nurie de numeraire, on pourrait 
s'ing6nier k trouver un moyen d'y supplier. Mais l'argent manque - 
t-il? 

Un Membre. — C est Tor qui manque. (Plusieurs voix: Out! Ouil) 

M. fimile Levasseur. — Vous dites que Tor manque; manque*l-il 
lui-mgme rGellement? Je ne le crois pas. 

Vous voulez dire qu'il manque dans les pays pauvres ? Je l'admets. 
Mais, parce qu'un homme pauvre n'a pas d'argent dans sa poche, 
ce n'est pas une raison pour dire qu'il n'y a pas d'argent dans la 
societe ; la richesse de la societi pourrait doubter, tripler et cepen- 
dant cet homme restera toujours pauvre. On peut en dire autantdes 
£tats civilises dans le monde. II y en a qui sont moins riches les 
uns que les autres et qui peuvent, par suite, conserver dans leur 
circulation plus ou moins de mfitaux prfecieux; il y en a qui, 6tant 
riches, ont un systeme de credit qui leur permet de faire face k 
leurs echanges avec moins de numeraire que leurs voisins. Mais 
les Etals pauvres ou, plus exactement, les £tats dont les gouverne- 
ments sont pauvres, ayant des finances en mauvais etat ou un papier- 
monnaie deprfecie, ont pen de monnaie, quel que soit leur 6talon, 
or ou argent. Si on leur en apportait, ils lie pourraient pas la con- 
server ; le metal precieux s'echapperait par leurs frontieres comme 
Teau s'ecoule d'un pot fdl£. 

Je comprends que M. de Laveleye regrette que certains pays, 
comme la Roumanie, qu'il a citee, je crois, dans son article, n'ait 
pas plus de numeraire. Je le regrette comme lui, parce que j'aime 
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ce pays, et parce que je souhaite la prosp6rit6 g6n6rale de I'Europe 
et du monde. Mais pour atteindre le but souhait£, il est souhai- 
table, non pas que la monnaie s'avilisse en se multipliant, mais 
que la richesse de ces pays augmente et que l^quilibre entre 
leurs recettes et leurs dSpenses s'etablisse mieux. 

Puisqu'il s'agit dans cette question d'une entente des nations en 
vue de I'int6r6t de chacune, permetlez-moi de me placer un instant 
au point de vue de mon propre pays. Je dis qu'en France, ni Tor ni 
l'argent ne manquent k l'heure prfesente ; si l'argent n'est plus frappe 
comme par le pass6, e'est que 1' Union latine s'est garantie contre 
le danger d'une invasion de ce m6tal d6pr6ci6, et elle a eu raison 
de le faire. Mais, en fait comme en principe, notre systfcme mon&aire 
reste toujours fond6 sur le double 6 talon, e'est-k-dire que tout debi- 
teur peut k son gr6 se lib6rer en pieces d'or ou en pieces de 
cinq francs d'argent, quelle que soit la somrae k payer. 

Vous savez que la Banque de France renferme dans ses caisses 
environ 1 milliard 200 millions d'argent. Je ne doute pas que la 
Banque ne tienne k votre disposition cette 6norme quantity de 
m6tal, si vous 6prouvez le besoin et si vous trouvez le moyen de 
le faire circuler. Je dis m£me, avec la conviction d'fitre l'inter- 
prfete du sentiment de notre President et avec la certitude qu'il ne 
me dementira pas, qu'il serait enchant6 si vous vouliez bien lui 
prendre cet argent. (Rires.) 

Malheureusement le public n'en veut pas. II atteste ainsi d'une 
maniere 6clalante — vox populi — qu'il ne soufire pas d'une p6nu- 
rie de stock m6tallique, mais qu'il prefere Tor k l'argent. 

La Banque de France aurait absolument le droit de payer tou- 
jours tout ce qu'elle doit en argent. Je dis que ce serait son droit, 
je ne dis pas que ce serait son devoir et son inter&t. Son devoir 
est d'etre utile au commerce dans la plus large mesure qu'autorise 
la s6curil6 de son credit ; car cette security est n£cessaire au com- 
merce. Ses int6rfits sontcommuns avec ceuxdu commerce fran$ais. 
La Banque, qui le sait et qui pratique son devoir, n'use pas 
rigoureusement de son .droit; elle fournit de Tor k ceux qui en ont 
besoin pour des payements soit k l'int6rieur, soit plus encore k l'ex- 
tirieur, et, si elle leur fait parfois payer une certaine prime, e'est 
probablement afin de discerner ceux qui ont un vrai besoin de 
ceux qui n'ont qu'une preference. 

Si l'argent ne circule pas plus en France, ce n'est done pas parce 
qu'il manque, e'est parce que le public n'en veut pas. 
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Ne vous fiez pas k vos allies, monsieur Cernuschi ; les bim6tal- 
listes vous trahissent. Us prtchent l'usage de la monnaie d'argent et 
reclaraent pour lui le droit k la circulation, — j'allais dire le droit 
au travail, — et ils n'en usent pas eux-m6mes. Nous pourrons tous 
deux leur appliquer ceversde Corneilie : 

La foi qui n'agit pas, est-ce une foi sincfere? 

Demandez-leur d'ouvrir leurs porte-monnaie : vous y trouve- 
rez plus d'or que d'argent, peut-fitre en argent rien que des pieces 
divisionnaires. 

M. Henri Cernuschi. — Nous avons des billets! (Hires.) 

M. fimile Levasseur. — Oui, mais vous avez aussi de Tor. 

II y a une immense circulation d'or en ce moment,qui est nfaessaire 
non seulement au commerce, mais aux besoins journaliers de la vie. 
Une femme va faire des emplettes dans un magasin de nouveautgs 
avec des billets et de For dans son porte-monnaie. Un voyageur, 
m£me quand il a dans son portefeuille des lettres de credit, met 
dans son sac de Tor, et 6vite d'emporter une grosse somme en 
argent, parce qu'elle Tencombrerait et parce que, hors des fron- 
tiferes de l'Union latine, elle ne serait plus acceptee en payement. 
Les moeurs ont change: autrefois on voyageait avec de l'argent 
parce qu'on voyageait moins, qu'on d6pensait moins et qu'on avail 
peu d'or. Nous avons aujourd'hui beaucoup d'or: sachons en jouir. 
Qui, de notre temps, consentirait k charger sa poche de 10 kilo- 
grammes d'argent? Ge nest pourtant qu'une somme de 2,000 francs, 
et il est rare qu'un menage qui entreprend un voyage k l'6tranger 
ne d£pense pas davantage. 

M. Henri Cernuschi. — Deux mille francs en or, c'est encore 
troplourd ; mieux vaut se munir de billets de la Banque de France. 

M. fimile Levasseur, — Deux mille francs en or tiennent dans 
deux petits rouleaux qui ne pfesent pas un kilogramme et qu'on met 
ais£ment dans une poche. 

Le grand commerce, est, k cet 6gard» comme le simple voyageur. 
II prtftre Tor, parce que Tor est plus commode, parce qu'Atant 
donni ('importance des affaires, on compte plus facilemenl, on ex- 
pedie k moins de frais, on conserve plus aisfiment une grosse 
somme en or qu'en argent. 

S'il y avait k choisir entre les deux metaux, je serais de Tavis 
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du public, je choisirais Tor. Mais il n'est m6me pas question de 
faire aujourd'hui un choix; la force des choses a subslilue dans la 
circulation Tor k l'argent, tout en conservant ace dernier le rdle qui 
lui convient et que le premier ne peut pas remplir a sa place, celui 
de monnaie subsidiaire. 

J'aurai bient6t flni. line me rcsteplus qu'a direquelques mots de 
la situation des Elats qu'on veut contraindre, par une convention 
Internationale, it aller contre le courant des choses* et conlrc le 
sentiment public, en faisant rentrer l'argent dans la circulation avec 
les honneurs de la souverainet6 liberatoire,et cela non sansquelque 
profit pour les propri&aires de mines d'argent. 

La France n'a pas besoin de signer la convention qu'on lui pro- 
pose : elle a assez de monnaie, je crois Fa voir d£montr&. Elle en a 
mfimequ'elle ne peut pas employer: les bilans de la Banque de 
France le prouvent. Pourquoi signcrait-elle un contrat par lequel 
elle s'engagerait k recevoir en quantity illimitSe le genre de monnaie 
dont pr6cis£ment on ne veut pas dans notre pays, ou dont on ne 
vcut qu'une quantity limine et bien inferieure au stock exislant? 

Est-ce pour le plaisir de faire remonler le cours du lingot d'argent 
sur la place deLondres? Mais la France n'a pas de mines d'argent, 
et si ses cultivateurs imposent a ses 16gislateurs Tobligation de voter 
un droit protecteur en faveur du ble national, le gouvernement n'a 
pas du moins celle de signer un traite protecteur de l'argent 
etranger; ce n'estpas Ik son affaire. 

Est-ce parce que des proprietaires aux £tats-Unis, qui extrayent 
par an de leurs mines une masse d'argent valant environ 200 mil- 
lions en or aLondres, lesvendraient 300 millions k Paris, si la libre 
frappe au taux de IS 1/2 pour 1 etait r6 tab lie, et qu'ils seraientheu- 
reux de se procurer ainsi un benefice annuel de cent millions? 
Mais ce n'est pas l'affaire de la France. 

Est-ce parce que des negotiants et des banquiers anglais trouve- 
raicnt commode de pouvoir puiser sur le march e frangais, a un 
taux qui ne depasserait pas le rapport de 1 415 l/2,soit de Tor, soit 
de l'argent a leur volonte et suivant les besoins de leur commerce 
d'exportation? Mais ce n'est pas l'affaire de la France. 

Est-ce par un sentiment de charite pour le commerce de Tlnde 
que quelques oraleurs croientmal equilibr£ el en faveur duquel ils 
nous engagent a voter des mesures secourables? La France a sans 
doute beaucoup de sympathie pour l'lnde, oil elle a des colonies mi- 
nuscules ac6te du geant britannique; mais, si elle voulait faire acte 
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de charite envers les Hindous, il faudrait lui conseiller, non d'a- 
dopter un systfeme mon6taire dont I'efficacitS pour 1'Inde est contes- 
table et dont le dommage pour la France est certain, un systime qui 
permettrail de faire sur elle et k son detriment des benefices 
parliculiers se chiffrant par des centaines de millions, mais de pro- 
poser au parlement frangais un projet de loi pour une subvention 
do 100 millions k distribuer aux indigents des bords du Gange. 
Le sacrifice au moins serail limits etserait certainoment moindre. 
Lc difficile serait do trouver un cabinet qui fit la proposition et 
une chambre qui la vot&t. 

Les bimStallistes se disent peut-fitre : « M. Levasseur n'est pas 
dans la question, ou n'en voit pas le point essentiel. Ge point, 
c'est Importation. La France ne peut pas exporter son argent. C'est 
pourquoi il s'aceumule dans les caves de laBanque et pfese sur elle 
comme un 6norme poids mort qui gtae le mouvement de ses opera- 
tions de credit d. 

Mais, si la France rfetablissail la libre frappe de Targent, elle 
n'cxporterait pas une pifcce de cinq francs de plus; elle exporterait 
au conlrairc son or en ^change de I'argent qu'on s'empresserait de 
lui apporter. Dans l'intftrAt de son exportation, elle doit done 
s'abstenir de unite initiative relativement k cetle question et de 
toute mesurc prise isol6ment, qui lui serait funeste. 

a Mais c'est une mesure collective que nous demandons d, objec- 
tentlesbim&allistes. 

J'ai r6pondu que je ne croyais pas k une entente des grandes 
puissances sur cctte question et que je regavdais la duree d'unc 
Union de ce genre comme plus impossible encore que sa formation. 
Aussi y a-t-il des bimfetallistes assez avises pour dire aux Francis : 
« Commenccz toujours ». Moi, je dis k mes concitoyens : « Gardez- 
vous bien de commencer ». A un de mes amis qui me vantait les 
avantages du bimolallisme et les bonnes dispositions des Anglais k 
Fadopler, j'6crivais derniferement k . « Je croirai k ces bonnes dispo- 
sitions le lendemain du jour ou les deux chambres du Parlement 
auronl vote etob la reine aura promulguele bill etablissant, pour le 
Royaume-Uni de Grande-Brelagne et d'Irlande, la libre frappe et le 
cours legal sans restriction des deux m£taux. » 

Mais je ne crois pas, comme je l'ai dit, l'Angleterre disposee 
k changer son systeme monetaire, lequel est eprouve par trois 
quarts de sitcles d'exislence. L'Angleterre n'aime pas beaucoup 
les changements de ce genre. Scs amis peuvent lui conseiller de 
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refondre ses monnaies us6es, ils ne lui conseilleront pas de l&cher 
la proie pour l'ombre, en conferant k l'argcnt le droit qu'elle n'a 
attribu£ qu'k Tor. Je r6pfete que l'Angleterre est sous ce rapport 
dans une bonne situation: grftce k ses relations, elle est le grand 
marche des metaux pr£cieux, elle a de Tor et elle a de l'argent, elle 
vend les deux aux etrangers; elle vend surtout l'argent k l'Asie, et 
elle fait des benefices sur ces diverses operations. Que gagnerail- 
elle k changer ? 

Quant k l'Alleraagne, je connais un peu moins l'etat de sa circula- 
tion. Elle a en principe une legislation monetaire difterenle de 
celle de la France, puisqu'elle a adopte l'unite d'6talon, tandis que la 
France maintient la duality ; mais, en fait, elle admet une quantity 
illiinit6e d'or et une quantity limitee d'argent. Quoiqu'elle se soit 
arrfit6e dans 1'entreprise qu'elle avail formed de demon£tiser et de 
vendre tout son vieil argent, je ne crois pas qu'elle soit dispos£e k 
faire a la convention bimetalliste le sacrifice de son mark d'or. 

Je ne suis pas persuade que les Elats-Unis eux-memes veuil- 
lent entrer dans celte voie, de quclques experanccs que nous 
leurrent k cet egard les bim6tallistes, dont le bataillon est compact 
dans ce pays et compte dans ses rangs des hommes d'une haute 
distinction. Les Etats-Unis ont bien rendu une loi par laquelle le 
gouvernement est oblige de frapper tous les mois une certaine 
quantity d'argent. On a donne ainsi une demi-satisfaclion aux pro- 
pri6taires de mines d'argent qui voulaient placer avantageusement 
leur marchandise, mais on n'a pas transform^ la circulation ; le 
public a resist en Amerique, comme en Europe, et la monnaie 
d'argent s'accumule dans les caisses du gouvernement. On preffere 
m&me k cetle r6alit6 encombrante un papier qui en est la repre- 
sentation. On prefere surtout Tor. 

Je comprends que les proprietaires de mines d'argent s'inquifetent 
et mfime que la politique des Etats-Unis s'emeuve de leur inquie- 
tude, parce que les inte>6ts engages dans les mines sont tres consi- 
derables dans ce pays. Je regrette cependant de voir parfois s'elablir 
un concert, je dirais presque une coalition entre des opinions poli- 
tique s et des inter&ts 6conomiques qui n'ont pas un lien necessaire. 
Je le dis avec discretion, mais avec sincerite k propos des Etats- 
Unis ou je m'honore de compter quelques amis et dont j'admire la 
yigoureuse croissance. Je le dirais de m6me k propos de la France. 
Que le parti r£publicain aux Etats-Unis incline vers le sysl&me pro- 
tecteur,jele constate k regret, mais je le comprends, en souhaitant 
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que, quelque jour, le Nord apergoive la lumifcre sur le chemin de 
Damas. Mais quelle raison a-t-il d'fitre biniStalliste plutdt que 
monom&alliste? Je nele vois pas, et je demeure convaincu qu'en 
pareille matifere il est bon de ne pas parattre ce qu'il n'est pas 
necessaire d'fitre. 

Je croisen avoir dit assez, pour expliquer les quatre propositions 
que je me permets de soumettre au Congr&s et dont il ne me reste 
plus qu'k donner la formule. 

1° Mon confrfere, M. Emile de Laveleye, a dit, dans une brochure 
que vous avez tous lue sans doute, que la combinaison bim6talliste 
6tait possible, mftme sans qu'il f&t besoin de signer de traites in- 
ternationaux; qu'il suffisait qu'un certain nombre d'fitats prissentla 
resolution de laisser frapper sans limitation Tor et l'argent, en don- 
nant 6galement aux deux metaux le pouvoir liberatoire dans le rap- 
port del k 15 1/2. 

Je declare 6tre absolument oppose k cette proposition. A mon 
avis, elle serait funeste aux pays qui, sans fitre garantis par un 
trait£, admettraient ainsi l'argent dans l'6tat actuel du march6. lis 
feraient un metier de dupes en contribuant k relever, k leurs frais, 
une valeur qui est avilie et un metal dont ils n'ont pas besoin. 

2° La proposition de M. Cernuschi me paraft plus solidement 
fondfee, parce qu'elle repose sur une convention qui lierait plusieurs 
grandes nations commergantes du globe. 

Neanmoins je la repousse aussi, parce que les nations commer- 
$antes ne sont pas et ne sauraient pas 6tre toutes comprises dans 
cette convention; parce que, mfime jsi elles y 6taient comprises, la 
valeur factice que Ton donnerait k l'argent, ne serait pas garantie 
contre les variations resultant de la production et contre les specu- 
lations des particuliers ; parce que, tout en attribuant une legere 
part d'influence k la monnaie sur la baisse des prix, nous ne 
croyons pas que le numeraire fasse en g6n6ral defaut dans le 
monde; parce que nous pensons qu'une augmentation lente par la 
production annuelle de Tor est preferable pour l'equilibre commer- 
cial k un doublement soudain par 1'admission de l'argent ; parce 
que, d'une part, il nous paraft impossible que les grands Etats, 
consultant chacun leur interfil particulier, se decidenl k conclure 
cette alliance, et que, d'aulre part, s'ils.s'y d6cidaienl, rien n'assu- 
rerait la stability indefinie du rapport de 1 k 15 1/2 contre une d6- 
nonciation du traite par quelque gouvernement,dont les intferfits se 
seraient deplacSs ou qui verrait plus clair dans ses intfirftts ; parce 
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qu'en tout 6tat de cause, le systime de runite d'etalon nous paraft 
preferable k celui dela duality etparce qu'etantadmise runite, c'est 
Tor qui a au plus haut degri les qualites requises pour servir d'ela- 
Iod. 

M. Foumier de Flaix a fait une proposition incideute qui peut 
6tre consid£r£e comme un amendement k la proposition de 
M. Gernuschi. 

L'adoption de ce systfcme, pr6sentcrait, suivant mon opinion, i 
pcuprfes lesmSmcs inconvenients que celui de M. Cernuscbi. Je 
ne peux pas davantage m'y rallier. 
3° Vous medirez : « Eh bien ! Quel sysleme proposez-vous done? 
Au risque de paratlre terre-k-terre et d'etre classe comme le plus 
timide des vieux 6cononiistes, je dirai franchemeat que je ue pro- 
pose rien, que je ne trouve pas la situation mon£laire aussi mau- 
vaise qu'on veut bien la rep reenter et que, par consequent, je suis 
pour le temps present du moins, partisan du statu quo. 

4° Je sais bien qu'une pareille proposition n'est pas de nature 
k flatter la popularity. On aime les grands remfedes et les promesses 
de gu6rison. J'avoue humblement que je ne vends pas de pastilles 
Geraudel monetaires. Ce pendant, comme je ne me dissimule pas 
que notre legislation sur cette mati&re n'est pas parfaite, et 
qu'il est singulier d'avoir une loi declarant que l'unite mond- 
taire est le franc d'argent pesanl 5 grammes ft 900/1000 de tin, une 
autre loi declarant que le franc n'aura que 835/1000 defin, et une 
troisi&me loi interdisant absolument la frappe de monnaies d'ar- 
gent k 900/1000, je proposerai aussi un petit remfede pour me met- 
tre en r&gle avec les convenances. 

Ge remade, qui est une simple affaire d'int6rieur et non de con- 
vention diplomatique, consisterait a laisser la frappe de Tor entife- 
rement libre, comme elle est aujourd'hui, et a rendre libre aussi la 
frappe de l'argent, mais sous la double condition : 1° que celui qui 
apporterait des lingots d'argent pour les convertir en monnaie, 
les vendit au cours du jour it 1'hdlel des monnaies, et pay lit 5 francs 
chaque piece de cinq francs; 2° que celui qui voudrait payer en 
pieces de cinq francs ne p&t pas imposer & son chancier plus de 
800 francs de cette monnaie par payement. 

J'indique cette limite, parce qu'on peut donner 5 francs en billon, 
50 francs en monnaie divisionnaire d'argent ; mais j'accepterais vo- 
lontiers les 999 francs proposes par M. Goste. Ge it quoi je lien- 
drais, e'est a une limitation. 
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Si la Ioi 6tait telle, on ne pourrait plus accuser le gouverne- 
roent d'opprimer 1' argent el de ruiner la soci&6 en interdisant la 
frappe du m£tal sauveur; carchacun serait libre d'en faire frapper 
suivantses besoins. 

Mais personne n'aurait la perspective de faire par cette frappe un 
gain abusif, puisque chacun payerait la pifcce de cinq francs au 
prix de sa valeur nominate et non au prix de la valeur intrinsfe- 
que du mfral; le benefice resultant de la difference resterait acquis 
h l'Etat. 

Personne enfin ne pourrait faire subir une perte in juste k son 
cr£ancier, puisque la somme que ce dernier serait oblige d'accepter 
n'exc£derait pas 500 francs, somme insignifiante au point de vue 
oft nous nous plagons, suffisante n^anmoins pour que l'argent 
rendit tous les services qu'on peut en attendre legilimement dans 
l'etat actual des choses. 

fieste k savoir si ce moyen, que je ne propose qu'avec timidite, 
arrfilerait entiirement la speculation (1), ets'il serait assez goftte 
du public pour etablir un fort courant de circulation d'argent. 

Messieurs, j'ai terming (Applaudissements rtpttts.) 

M. Magnin, president — La parole est it M. Alphonse Allard. 

M. Alphonse Allard. — Je dois m'excuser, messieurs, de me pre- 
senter devanl tant de savants economistes,tant d'hommet de valeur; 
je ne suis ni Tun ni l'autre. Simple homme pratique; je viens ici, en 
mon nom absolument personnel, vous apporter le contingent d'une 
experience de Irenle annees, acquise au contact des affaires de 
banque et de m£taux prtaieux. 

J'ai 6cout6 les remarquables discours prononc£s par M. Coste, 
par M. Fournier de Flaix et par M. Levasseur; mon attention a ct£ 
captiv£e surtout par celui de M. Levasseur, si petillant d'esprit, si 
rempli de bonne grlce et sous le charme duquel nous nous trouvons 
encore. Ce discours rappelait ces etofles anciennes que nos pfcres 
tissaient avec une si exquise finesse, auxquelles ils savaient, avec un 
art tout particulier, communiquer de si belles et de si vives cou- 
leurs, mais dont la solidit6 ne r^pondait pas toujours k la brillante 
apparence, — j'y reviendrai tout k l'heure. 

(1) A la suite du Congr&s, M. Boissevaia apublteune brochure : Quelques 
observations au sujet du Congres monitaire international, dans laquelle il mon- 
trc que cette speculation pourrait se produire Ms largement et serait pr<5- 
judiciable & la France (p. 48). Je me raflie volontiers & cette opinion {Note de 
if. Levasseur.) 
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Un mot d'abord k M. Fournier de Flaix, qui m'a 6tonn6 lorsqu'il 
nous a dit que : « La France Matt trop riche et trop proxphre pour 
« quelle ait besoin de signer des traitis mon&aires > ; k 1 'entendre 
on pourrait supposer que ia France envierait la Chine et la grand e 
muraille qui l'entoure. 

Soyez sans crainte, ce n'est pas Ik l'id£e de M. Fournier de Flaix. 
S'il deconseille k la France de signer des trails, il n'entend parier 
que de traites sebasant sur le bim6tallisme ; car il n'a pas h£sit6 
plus loin k declarer qu'elle serait toute prfite k accepter un traito, 
k condition qu'il ait pour base des certificats d'argent non converti- 
bles en or, k l'instar des Etats-Unis d'Am£rique. 

II est permis de s'etonner d'une semblable contradiction chez un 
adversaire de pareille valeur. 

Mais la France est-elle bien aussi itrangfcre que le croit M. Four- 
nier de Flaix aux preoccupations mon6taires du globe? II estpermis 
d'endouter, lorsqu'on a entendu M. le Ministre des finances et 
M. le Gouverneur de la Banque de France venir nousfaire icimfime 
les declarations que nous avons entendues. 

M. Rouvier ne nous disait-il pas : 

« De brusques variations se manifestent dans la production et 
« surtout dans la valeur rfeciproque de Tor et de l'argent. Y a-t-il 
« rSellement dans ces faits une action perturbatrice qui puisse 
« expliquer Tes crises dont k des degr6s divers, tons les pays ont eu 
a rficemment k souftrir? Peul-on entrevoir dans telle ou telle solu- 
<r tion un rem&de a cet Stat de choses qui prioccupe d bon droit Us 
€ gouvemements et lespeuples ? » 

Notre honorable President, gouverneur de la Banque de France, 
n'ajoutait-il pas, de son cflt6, ces paroles : « Le d&ordre mon6taire 
« qui, on peut le dire sans t6m£rit6, date de 1873 et auquel la con- 
« ferencede 1881, sielle avait abouti, aurait pu porter remfcde, 
« n'a fait que s'aggraver. L'Gcart de valeur entre Tor et Targent 
« s'est encore augment dans une large proportion. Les perturba- 
« tions du change entre les paysmonom&alliques-argentet les pays 
c qui ne frappent que des monnaies d'or sont devenues plus inten- 
c ses et plus frequentes. Les perpectives, loin d'etre rassur antes, sont 
<r faitespour ef fray er les espritsprudents. *> 

En presence d'inquietudes aussi explicitement formul£es par le 
Ministre des finances et par le chef du premier £tablissement de 
credit de ce pays, ne doit-on pas s'etonner de l'extrtme optimisme 
de M. Fournier de Flaix? Qu'il me permette de le lui dire, je crains 
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vraiment qu'il ne se raontre ici plus catholique que le Pape, plus 
saint peut-Stre mfime que le bon Dieu! 

M. Levasseur, quant k lui, dansle langage si aimable, si coquet, 
si charmant, dont il possfede le bien rare privilege, nous apparalt 
peut-6tre plus optimiste encore que M. Fournier de Flaix; il croit 
que tout est pour le mieux dans le meilleur des mondes : 

« La crise? nous dit-il, tranquillisez-vous! Cest lamarche ordi- 
« naive deschoses! 11 y a toujour* eu des crises chez les pettples en 
a croissance! Cest leprogr&s ! Cest la grandeur du si&cle! Cest la 
a croissance! T\fiT mieux, trois fois taut hiedx! 

< La baisse des prix ? ajoute-t-il encore ; tant mieux, toujours tant 
mieux! 

a Comment done, continue-t-il, la production abondante! mats 
a e'est la richesse des peuples ! Avoir tout a bon marchi : le manger, le 
« boire, le dormir et le reste ! mais e'est le bonheur ! 

a Croyezle bien, nous dit-il enfin, sHlya une baisse des prix, les 
a mdtaux prtcieux y sontpour pen de chose. La viritiest que la baisse 
• desprix vient de l'exc&s de la production. » 

Telle est, je pense, en resume, la these qu'est venu dSvelopper 
devant vous M« Levasseur, sous une forme des plus charmantes 
d'ailleurs. 

Je suis viritablement etonn6, messieurs, que dans le milieu oil 
nous nous trouvons, parmi des hommes s6rieux, des hommes 
delude, qui sont au courant de la question, Ton puisse tenter defaire 
renaitre cette vieille pretention d'attribuer la baisse des prix k une 
surproduction, k une crise (Tabondance; je croyais cette th&se con- 
damn6e& jamais, mortedepuis longtemps. Mon aimable contradic- 
teur n'ignore pas cependant que toules les autoritfes, toutes les 
commissions, qui depuis quelques ann6es ont 6tudi6 la question, ont 
6mis des avis absolument contraires k l'exc&s de production, qui 
n'existe pas d'apr&s eux. 

Je ne pourrais vous lire ici tous ces avis, tous ces jugements, 
mais mon savant ami, M. Emile de Laveleye, dans noire dernifere 
publication, a fait bonne justice de ce soi-disant exchs de produc- 
tion; il a produit deux ou trois chiffres qui le mettent k neant pour 
jamais. 

Jedemande k l'assemblee la permission deles lui rappeler : 

Dans les 23 annees, de 1850 k 1873, la production universelle 
avait augment^, d'apr&sle D r Soetbeer, de 2 3/4 pour cent chaquc 
annee. 
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Pendant le mime temps, les prix avaient augment de 18 k 20 
pour cent. (1) 

Depuis 1873, la production universelle adiminu6 au point de ne 
plus augmenter en moyenne que de 1 6/10 par an. 

S'il etait vrai que la production dfit r£gler h elle sculeles prix, 
ceux-ci auraient dCl evidemmenl monter. Mais, voilk bien autre 
chose, au lieu de monter, its ont descendu de25 h 30 pour cent. 

D'ou cette consequence logique, que l'excfes de production, loin 
cTavoir exercS une influence en baisse sur les prix, n'en a eu aucune, 
puisque la production a diminu6, et puisque, d'autre part, 
les prix ont vari6 en sens contraire, c'est-i-dire que quand la pro- 
duction croissait beaucoup, avant 1873, les prix ont mont6, tandis 
que,lorsqu'au contraire la production s'est ralentie, apres 1873, les 
prix ont baiss6. 

D'ou nous devons conclure que la production doit definitivemcnt 
fttre mise hors cause lorsqu'il s'agit d'expliquer la baisse des prix 
actuelle. 

Comment du reste admettre, puisque cette baisse de prix a com- 
mence depuis IS ans, que cesoi-disant exefes de production, cause 
du mal, ait continue pendant aussi longtemps? 

On peut bien admettre un exefesmomentane de fabrication pour 
certains articles, mais quand de pareilles crises se produisent, ellcs 
portent en elles-mfimes le remade et elles cessent bien vitc. 

Mais un exefes de production de tous les articles k la tbis, dans le 
monde entier, cela depuis 15 ans! Depuis 15 armies, l'humanite 
aurait produit plus qu'elle ne pouvait consommer, dans le seul but 
de prod ui re une crise ruineuse!ITest-ce pas, messieurs, la tegende 
des cinquante Danaides puisant dans un tonneau sans fond que 
Ton a la pretention ici de restaurer? 

Et remarquez encore h quelles erreurs vous mfenent de pareilles 
theories. 

L'exc&s de travail amenant la crise, V abort dance provoquant la 
privation , Fexcfes de production des richesses, engendrant la 
tnisere! Paradoxes frappanls! paradoxes dangereux m6me s'il en 
fftt, car ils ne tendent h rien moins qu'ft laisser supposer que la fin 
r6elle de Thomme travailleur ne serait sur cette terre que la misfere 
et la faim, e'est la th&se du nihitisme, destructif de noire ordre 
social. 

(1) 18 •/• d'aprds lc D r Soctbccr; 20 °/ d'aprfcs lc Prof* Jevons. 
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Si tout ce que je vous dis ici, messieurs, provenait de mon hum- 
ble personne, j'en ferais avec vous bon march6, mais j'ai pour 
moi les hommes les plus c61febres de FAngleterre. 

Consult6e par la reine d'Angleterre, la commission de la Depres- 
sion of trade a, en effet, chcrch6 cet exc&s de production dont on 
parlait alors ; elle ne Ta trouv6 nulle part. Aprfes deux ans de re- 
cherches inutiles, elle a fini par avouer son ira puissance, dans un 
rapport qui reslera celfebre, et oil elle concluait que la crise de 
baisse des prix devait provenir de causes mon6taires, qu'elle priait 
la Reine de faire etudier sans retard. 

(Test alors que fut nomm6e la commission spgciale de Tor et de 
1'argent (Gold and silver commission). 

Nonseulementcette commission s'inscrivit en faux contre l'id6e 
d'un excfcs de production produisant la baisse des prix et la crise, mais 
elle declara Evident, pour elle, que c'6lait bien la cause raonitairc 
qui agissaitdepuis 1873, date k laquelle les peuples de l'Europe 
avaient fermfe leurs hfltels des monnaies au monnayage de l'argenl, 
fermeture qui provoqua la demande exagfer6e et la bausse de Tor, 
ce qui voulaitdire, en fin de compte, la baisse des prix dans tous 
les pays qui avaient for en circulation. 

< Les bimdtallistes, nous dit M. Levasseur, atlribuent tous les 
« maux de Vhumaniti a la demonetisation de V argent ; Us rappellent 
« ces mddecins qui trouvent que toutes les maladies proviennent de 
a F usage du tabac. » 

Je ne sais si cet argument vous a extrftmement frappfis, mais, quant 
h moi, il m'a fort touch6, je suis pr6cis6ment un fumeur 6m6rite. 

Or, je suis persuade du mal que cela me fait, et, loin de me plain- 
dre, je trouve que mon m£decin a raison de me dire que le tabac, 
en nuisant k mon 6conomie generate, atteint tous mes organes & la 
fois. 

Et c'est en ceci que l'argument de M. Levasseur me touche, c'est 
que neanmoins je reste fumeur, tout comme il continue k rester 
monom6talliste, en d6pit du mal qu'il doit reconnattre. Je tiens 
qu'il a tout aussi tort de soutenir Tetalon d'or que moi le tabac, et 
que nous ferions bien mieux, Tun et l'autre, d'ecouter les m6decins 
que de nous plaindre. 

Mais laissons-lk ces amusantes plaisanteries et ces spirituelles 
diversions de M. Levasseur; nous avons, messieurs, trop de ques- 
tions serieuses k traiter; il s'agit ici des souffrances profondes de 
Thumanit6, d'un mal intense, d'une crise s6rieuse h gu6rir ! 
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A ce mot de crise, voili M. Levasseur et M. Foumier de Flaix 
qui nous arrfitent. 
Non, s'6crient-ils, parce que la thiorie les y oblige ! 
Oui,. r6pondons-nous, parce que notre sens pratique nous y 
contraint ! 

Comment est-il possible de mettre en doute l'exislence de la 
crise, lorsque toutle monde en parle, lorsque tous [les gouverne- 
ments s'en occupentet sont impuissants k la conjurer, lorsqiTil y a 
d6jk six ans, M. Goschen, le chancelier de TEchiquier d'Angleterre, 
en signalait les graves symptfimes k la reunion des banquiers de 
Londres (18 avril 1883) et attribuait d6j&, il y a six ans, la baisse des 
prix k la raret6 de Tor? Peut-on nier que les prix de toutes choses 
aient baiss6 depuis 15 ans dans l'univers entier, que cette baisse se 
soit produite in6galement, qu'elle ait caus6 de profondes revolu- 
tions? Peut-on enfin nier cette crise lente, insidieuse et continue, 
qui, depuis 15 ans, agit sans rel&che et paralyse Thumanit6 ? 

Ne voyez-vous done pas, messieurs, le fermier qui ne peut plus 
payer ? Ne voyez-vous pas la terre qui retourne en friche ? Ne 
voyez-vous pas l'industriel qui realise le fabrique au-dessous de la 
matifere prernifere ? le commergant qui voit baisser entre ses mains 
lavaleur des marchandises qu'il a achet6es ? Ne vous (apercevez- 
vous pas de cette depression generate ? Ne voyez-vous pas enfin 
cette lutte constante entre patrons etjouvriers, et la baisse des sa- 
laires qui est en train de se produire ? 

Peut-on bien venir ici contester qu'il y ait une crise, alors que 
tousles pays, la France comprise, ont cree des commissions sp6- 
ciales pour 6tudier cette maladie si singulifere que personne ne 
peut l'expliquer, si ce n'est parl'origine mon6taire. Et e'est ce mo- 
ment mfime que M. Foumier de Flaix a choisi pour venir nous dire 
ici que la France est tellement heureuse qu'elle n'a k se preoccuper 
de rien. 

Je crains bien qu'il ne se laisse aller k 1'oubli facile des gens qui 
s'amusent et des gens heureux. Fascin6 par les splendeurs de 
TExposition de 1889, dans ce Paris si brillant aujourd'hui, il ou- 
blie trop aisfiment les faits qui se sont passes sous ses propres yeux, 
dans son propre pays ! Qu'il me permette done de les lui rap- 
peler. 

II a oubli£ apparemment qu'en 1884 une commission des 44 a 6t£ 
nommee par le parlement frangais pour fetudier les misferes des tra- 
vailleurs,il y a de celafc peine cinq ann6es. II est bien vrai que cette 
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commission a avou& son impuissance, mais elle n'en a pas moins 
d£pos6 deux rapports partiels qui ont suffi k constater de grandes 
et profondes souffrances, non pas k Paris peut-£tre, non pas k 
l'Exposition de 1889, ou MM. Levasseur et Fournier de Flaix ne 
peuvent les decouvrir, mais au sein des centres industries frangais, 
dans le bassin dela Loire et ailleurs. 

Gette commission nous a montr£ Saint-Etienne perdant le tiers 
de sa population, les dfipartements embarrasses des masses ou- 
vri&ressans travail, les industries du fer et de la soie souffrant, elle 
nous a signal^ un mal grandissant auqoel elle ne voyait aucun 
remfede ! 

Sont-ce Ik ces conditions de richesse et de plfithore dont 
MM. Levasseur et Fournier de Flaix s'attribuent le droit de tant 
s'enorgueillir, je le demande ? 

Et encore si ce mal constant et intense n'existait qu'en France, 
on pourrait peut-fitre encore attendre un rem&de du dehors, mais 
c'est que malheureusement il estuniversel. 

En 1888, TAngleterre cr6ait la commission de la Depression of 
trade (depression du commerce) pour gtudier les malheurs des 
classes ouvriferes dans ce pays. Cette commission, elleaussi, abou- 
tissait, au bout de deux ans, & un aveu d'impuissance ; et cepen- 
dant ses Etudes furent consciencieuses, je n'en veux pour preuve 
que les livres bleus que je vois la-bas amoncelfes sur notre 
bureau. 

C'est cette commission qui fit, en 1887, un si chaleureux appel 
k la Reine d'Angleterre, pour que cette gracieuse Majest6 fit£tudier 
les origines mon£taires de la crise, dont lessinguliers phenomfcnes, 
la longueur et l'universaliti surtout, ne pouvaient s'expliquer que 
par des origines mon£taires. 

C'est seulement alors que fut nomm&e la commission sp6ciale du 
gold and silver, qui ne d£posa son rapport qu'aprfes une etude de 
dix-huit mois. 

Et Ton viendra pr6tendre aujourd'hui que tout serait pour le 
mieux dans le meilleur des mondes ? 

Ah ! messieurs, s'il peut dtre vrai que les medecins bim&tallistes 
m£ritent le reproche de M. Levasseur d'exag6rer un peu les maux 
soufferts, je crains bien que lui et son £cole ne ressemblent singu- 
liferement au c£lfcbre m6decin Tant mieux de jadis. 

Ce qu'il y a de remarquable, j'allais presque dire d'effrayant, 
c'est que pendant que ces messieurs entreprennent ainsi de nous 
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tranquilliser nous voyons de tons les cdt£s k la fois les troubles 
teonomiques qu'ils nient d6g6nerer en troubles sociaux et politi- 
ques. 

Faut-il s'en Stonner ? Dans un travail tout ricent, M. Gibbs, 
directeur de la Banque d'Angleterre et president de la Ligue bimi- 
tallique anglaise, expliquait d'une fa$on fort humoristique et trfcs 
saisissante pourquoi il en est ainsi : 

« Quand le moulin ne tourne pas, dit-il, le meunier se contente 
« de fermer, il est le patron, il poss&de. Mais l'ouvrier, lui v ne 
• peut cesser de travailler, car c'est pour lui la misbre et la 
« faim!* 

Aprfes la France et l'Angleterre, la Belgique crfiait, en 4889, la 
Commission du travail ;[cette commission, pas plus que les autres, 
n'a trouv6 de remAde ; 4 peine a-t-elle conseill6 quelques baumes 
k appliquer sur les douloureuses blessures qu'elle avait cons- 
la tees. 

D'oi je conclus, messieurs, qu'il est impossible d^couter mes 
contradicteurs lorsqu'ils viennent ici douter qu'ily ait one crise! 

Ici se pr&ente cette premifere question. 

Quelle en est la cause ? 

Nous rApondons hardiment qu'elle est due k la baisse des prix 

PROVOQUfiE PAR LA RARETfi ET LA HAUSSE DE L'OR. 

ITor a 6t6 plusdemande depuis Tinstant oil, en 1873, lespeuples 
d'Europe ont empfohMe m£tal argent d'fitre converti en monnaie; 
Tor a mont6 de prix, c'est-fc-dire qu'on en a donn6 de moins en 
moins pour le m6me objet; de Ik cette baisse des prix si uni- 
verselle. 

Si Tun de mes adversaires ici presents vient me dire que j'ai 
tort, je le prie de bien vouloir venir ici prendre ma place, je la lui 
cfede de grand cceur, mais k la condition qu'il s'engage k nous ex- 
pliquer d'une autre fa$on les origines et les causes de la crise 
actuelle. 

Entendons nous bien cependant, nous refusons k titre duplica- 
tion ces dissertations thioriques qui n'en sont pas ; il nous faut une 
explication qui explique au moins quelque chose, et qui par cela 
mfime soit s6rieuse ; il faut qu'on nous montre une cause qui ait agi 
depuis 1873 sans discontinuer ; etil faut que cette cause n'exist&t 
pas avant 1873, car nous savons, et je vous l'ai d£j& fait voir, qu'a- 
vant cette date les prix montaient au lieu de baisser, alors que 
cependant la production des marchandises croissait plus qu'aujour- 
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(Thm, — il faut done, pour 6tre logique, que quelque chose se soil 
pass6 en 1873 qui ait provoqu6 la baisse des prix. 

(Test ce fait qui se serait pass£ en 1873, et qui ne serait pas un 
fait mon&aire, que nous demandons k connattre ; nul encore ne l'a 
indiqu&. 

J'attends cette explication et je c&de k Pinstant mftme la parole 
k quiconque me fera l'honneur de la prendre. Je puis porter ce 
d£fi k mes contradicteurs avec d'autant plus d'assurance que voili 
quinze ann6es entires qu'on cherche cette explication, et que per- 
sonne encore n'a rien trouv6. 

Est-ce assez clair? 

Mais aussitAt vous allez voir mes contradicteurs chercher k s'6- 
chapper par la tangenle. 

a Vous attribuez, disent-ils, la baisse des prix a la rareti de tor % 
« et celled riexiste pas ; For est suffisant, il est abondant mime, 
a voyez les milliards dont regorge la Banque de France ». C'est \k 
une erreur que je vais rectifier. 

Mais permettez-moi d'abord uno parenthfese pour remercier 
M. Levasseur dc l'eloge, peut-fitre un peu involontaire, qu'il a 
fait du bimdtallisme, 61oge bien pr&cieux de sa part ; il a f£licit6 la 
Banque de France, dans la personne de notre honorable President, 
de s'Gtre toujours servi de Fargent, c'est-A-dire du bimdtallisme, 
pour preserver son encaisse en or. Je constate avec plaisir que les 
opinions de M. Levasseur sur le bimfctallisme ont d& se modifier 
bien fort dans ces derniers temps, et je ne d&esp&re pas de voir 
bient6t dans nos rangs une recrue dont le charme oratoirc est si 
apprtaie. 

Je ferme ici ma parenlh&se pour en revenir k cette rareti de Tor 
coniest6c par nos contradicteurs. 

Ne serait-ce done qu'un simple paradoxe, un argument forge k 
plaisir, une fantaisie ? II n'en est rien, Tor est plus rare qu'on ne 
pense, malgre les encaisses des Banques. 

II est bien vrai, et personne ne l'ignore ici, que la Banque de 
France possfede un bon milliard d'or, mais elle a bcl ct bien 
2 milliards 1/2 de billets en circulation. Get or, qui est k la Banque, 
semble pour le vulgaire dormir inactif dans la caisse, mais il est, 
pour nous, la gar an tie des billets, il circule en r&Uitesous forme de 
papier. 

L'or des banques est done de Tor parfaitement employ^ : voili 
1'absoluc verity 
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C'est tellement vrai qu'il suffit qu'on enlfeve de l'encaisse 10 ou 
20 millions pour jeter l'alarme et faire hausser l'escompte. 

« Mais cependant, insiste-t-on encore, jamais on v?a vu pareils 
« amoncellements de milliards, rCest-il pas Evident quit y a assez 

Si Ton s'6tonne ainsi de la grande augmentation des masses mo- 
rifetaires indispensables aux ^changes aujourd'hui, c'est qu'on ne se 
fait en g£n6ral aucune id6e de ce que peut bien avoir 6t6 Taugmen- 
tation de ces ^changes depuis quelques ann6es. 

J'ai trouve dans un travail tout recent de M. Alfred Neymarck, 
intitul6 le Centenaire economique de la France, des chiffres qui ni'onl 
confondu d^tonnement et qui prouvent combien les m6taux pr6- 
cieux sont en quantity insuffisantes pour les besoins croissants de 
notre civilisation. 

La production de la houille pour la France seule dans les 
derniers cent ans a augment^ de 8,195 pour cent. Le commerce 
general de la France a augment^, en moyenne, de 8 p. c. chaque 
ann6e depuis cent ans. Les valeurs mobilises (qui venaient, il est 
vrai, de nattre) ont augment^ de 26,366 pour cent, et toutlereste 
k l'avenant. 

Je le demande, dans un pareil moment, avec de pareilles augmen- 
tations de trafic et d'&changes, comment peut-on supposer un seul 
instant que, sans troubler le monde entier, sans causer les pertur- 
bations les plus profondes, sans provoquer les crises les plus re- 
doutables, il serait possible de diminuer de moitie les metaux pr6- 
cieux qui circulent? C'est cependant ce que Ton a decide ensuppri- 
mant en 1873, en Europe, l'office monStaire de l'argent. Comment 
pourrions-nous espirer jamais suffire k tous les echanges de 
I'univers avec Tor seul, alors surtout que Ton sait que les mines d'or 
sont en dteroissance constanle, et que de 703 millions de francs 
qu'elles produisaient entre 1856 et 1860, elles ne produisent plus 
gufere chaque annee que 500 millions, soit une diminution du 
tiers* 

II suffit de jeter les yeux sur une carte de FEurope pour se 
rendre compte qu'il ne s f y trouve, apres tout, que 159 millions d'ha- 
bitants qui ont encore chez eux du m6tal, qu'il soit d'or ou d'argent, 
tandis que 136 millions en sont totalement priv6s et n'ont que du 
papier k cours force. Avons-nous done un int6r£t quelconque k 
appauvrir ces peuples avec lesquels nous faisons commerce tous les 

urs? Ne serait-il pas desirable, au contraire, de voir la Russie, 
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FAutriche et les autres nations pourvues d'une bonne monnaie m6- 
tallique, et capables les ones etles autres de nous payer k un change 
fixe, en bonnes espfeces metalliques, les marchandises que nous 
serions heureux de leur fournir? Comment, je le demande, dans un 
moment pareil, pourrait-il 6tre profitable k person ne d'enlever k 
Targent son caract&re liberatoire et mon6taire ? 

Personne ne nous Ta jamais explique. 

c Maw, nous dit-on encore, si Vor est rare, il nous en viendra des 
« mines nouvelles, on en dtcouvre au Cap, en Afrique, et ailleurs »• 

Si le present nous appartient k peine, Tavenir n'appartient cer- 
tainement k personne ; mais, mfime en admettant ces trfes singu- 
lieres et fort probl&natiques hypotheses, il arriverait sans doute de 
ces mines nouvelles ce qui est arriv6 des anciennes : la civilisation 
locale s'est si grandement developp^e qu'elle a fini par absorber 
elle-mfone Tor que les mines retiraient de la terre. 

L'Australie qui, bon an mal an, envoyait en Angleterre chaque 
annee 175 millions de francs entre 1871 et 1875, en 6tait arrivfee, 
en 1884, klui en reprendre au contraire pour 2 millions 1/2 ; les 
Elats-Unis eux-m6mes enlfevent souvent aujourd'hui Tor a I'Angle- 
terre ; ce sont, en realitfe, les fleuves d'or qui remontent vers leur 
source. 

La rarele de Tor se r6vfcle de tous les cfites a la fois, et ce matin 
mfime j'en ai trouv6 une nouvelle indication. 

Le gouvernement frangais a bien voulu nous faire remettre, tout 
k l'heure, la traduction faite par les soins deM. Ruau, directeur de 
la Monnaie de Paris, d'un livre des plus interessants, c'est celui du 
c£16bre docteur Soetbeer ; je les remcrcie de ce bien precieux docu- 
ment. 

Je viens de l'ouvrir un peu au hasard, il est vrai, et voici ce que 
je trouve k la page 70 : 

« Dans tout le domaine de la statistique, dit-il, il n'y a pas un 
« point qu'il soit possible iitablir aussi strictement que le cours du 
« change et qui puisse servir d tirer des conclusions aussi exactes. » 

Depuis plus de trente annees, j'ai suivi les cours du change, et je 
partage de la fagon la plus absolue l'avis emis par le docteur 
Soetbeer : aucune statistique n'est, en effet, plus exacte que le cours 
libre du change. 

Or, voulez-vous savoir ce que disent les cours du change ? 
lis expriment, dans le monde entier, la rarele et la hausse de 
Tor. 
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Au moment m6me ou je parle, Tor fait une prime de : 
25 poor mille en Italie; 
40 — en Espagne ; 
330 — enRussie; 
175 — enRoumanie; 
960 — k la Plata; 
310 — aux Indes. 
Peul-on encore pr&endre que Tor soit sufGsamment abondant pour 
assurer les echanges dans Tunivers? Le temoignage que je vous 
donne ici de sa raret6 universelle ne trahit pas ! affirme le calibre 
docteur Soetbeer. 

La seule inspection de ces chiffres vous dit assez, messieurs, les 
troubles profonds qui ont 6t6 jetes dans les ^changes et dans les 
prix universels, troubles qui arrfitent le progrts et atrophient le 
dgveloppement de Phuraanit6 ! 

Comment agit en effet cette hausse de Tor ? Une pi&ce de vingt 
francs vaudra, nous le savons bien, toujours vingt francs, mais si 
cettc pifcce devient plus rare et plus recherchta, si elle monte de 
prix, il faudra pour Tobtcnir sacrificr plus de marchandises qu'au- 
trefois. G'esl ainsi que les prix de toutes les marchandises baisscront, 
et e'est prScisement Ik le plus inqutetant de lous les phgnom&nes 
que nous constatons dans la longue crise qui nous paralyse et 
nous 6touffe depuis tantAt quinze ans. 

C'est, du resle, le ph6nomfene exaclement inverse de celui qui 
s'est produit nagufere, de 1850 k 1870, alors que la Galifornie et 
l'Australie dSversaient leurs flots d'or dans la circulation du monde, 
et provoquaicnl, pendant vingt ann6es consecutives, la hausse de 
toutes les marchandises dans I'univers entier. 

J'cn trouve la prcuve dans lc livre de M. Soetbeer, k la page 97. 

La moyenne de tous les prix du monde avait mont6, de 1850 k 
1873, de 38 % ; pourquoi? Parce que la Galifornie et l'Australie 
rendaient la monnaie du monde plus abondante, et parce qu'ainsi 
chacun en donnail plus pour le infime objet. 

Mais voili qu'i parlir de 1873 on limile, puis on arrSte le mon- 
nayage do Targent en Europe; l'abondance monStairc disparaft 
peu ii peu ; Tor, plus rechcrchg, hausse de prix ; on en donne 
moins pour les memos objels; les prix baissent, et M. le docteur 
Soetbeer nous dit que de 138 qu'ils avaient atteints, en 1873, ils 
itaient redescendus dejk k 108, en 1885, presqu'au niveau des 
prix moyens de 1848. II ne s'en faut plus que de 8 pour cent. Mais 
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nous pouvons fttre bien certains d'y arriver bientflt, si nos adver* 
saires continuent avec le mfime succfes k favoriser la hausse de la 
monnaie d'or ; nous pouvons m6me fitre certains de voir le relour 
des mfimes revolutions qu'au temps de 1848. 

Dans tous les d&bats monfetaires actuels, il y a un fait qui m'a 
toujours etonne. Nous sommes des bimetallistes, des d6fenseurs, 
des conservateurs de cette vieille citadel le 6levee en Tan XI, et 
qui, pendant les trois premiers quarts de noire sifcele, a 6l6 si 
utile k notre d£veloppement. 

Nous traduisons en chififres, nous calculons en francs, ce que 
coftterait la suppression du bimitallisme, nous montrons la hausse 
de Tor, la baisse des prix et les injustices qui en sont les corol- 
laires inevitables. 

II faudrait au moins que, en contre-partie de ces calculs et de 
ces chififres, ceux qui attaquent le bimetallisms calculent & leur 
tour le mal qu'il a fait, et qu'avant de d6molir cette citadelle ils 
expriment en francs les pertes auxquelles elle nous exposait 
nagu&re ! 

C'est eux qui veulent demolir, c'est cux qui en bonne logique 
devraient nous dire pourquoi, tandis que les rflles sont changes : 
c'est nous qui parlons ; M. Goschen,le chancelier de l'Echiquier d'An- 
gleterre, le leur a trfcs spirituellement fait remarquer (30 mai 1889) : 
€ Les monomtttallistes, leur a-t-il dit, ont une foi tellement ortho- 
€ doxe dans leur religion quHls oublient tfexpliquer pourquoi. » 

S'ils omettent ainsi de calculer en francs les inconv6nients du 
bimfetallisme, c'est par cette raison bien simple qu'il n'y en a pas, 
qu'il n'y en a jamais eu. 

Ils viennent, il est vrai, nous dire, sans droit et sans preuve, 
que : « la hausse des prix produite par Cor de la California et de 
« CAustralie entre 1850 et 1873 ttait une hausse factice qui ne pou- 
« vait durer », mais, ce qu'ils se gardent bien d'avouer, c'est que 
c'est eux qui, par les lois de 1873, Tont arrfitee en demonetisant 
r argent. 

Hausse factice, dites-vous, mais pourquoi done factice ? Je le 
demande. 

Je pense que tous, lant que nous sommes, nous serions heureux 
de voir renattre celte fere de plethore, de prospSrile et d'activite. 
Alors, il n'y avait pas de question sociale, l'ouvrier travaillait, cha- 
cun faisait des benefices et des economies, tout le monde jjepensait, 
et l'univers enlier 6tait satisfait. 

CONG RES MONETAIRE 
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Nous autres, messieurs, nous les bim&allistes, nous les partisans 
de la rehabilitation de Targent dans ses anciennes fonctions et dans 
ses attributions s6culaires, nous n'avons aucune crainte de calculer 
et d'affirmer les maux que les lois proscriptives de 1873 ont r6pan- 
dus sur ThumanitS; nous craignons d'autant moins de le faire au- 
jourd'hui que tous les faits nous donnent raison, et que ce qui se 
passe aujourd'hui avait et6 pr£vu par nous depuis de longues 
annfees. 

Permettez-moi en finissant de vous rSsumer k grands traits les 
maux dont nous accusons les lois de 1873. 

L'or, devenu rare, a montfi, jevousTai d6montr6 ; tout homtne 
qui possfcde un engagement qui lui assure la possession de pieces 
(Tor dans Tavenir, se trouve favomt. 

Le creancier de Ffitat qui possede un titre de rente, est assure 
que, chaque annee, on doit lui payer des pieces d'or, lesquelles, 
puisque la moyenne de tous les prix a baisse de 30 o/ , lui assu- 
rent un surcrott de jouissance, auquel il n 'avait certes aucun 
droit. 

Ces rentiers sont favorists. 

De mfime, tous les autres rentiers, hypothecates ou ordinaires, 
tous les obligataires d'Etal, de provinces ou de communes, tous les 
obligataires de chemins de fer, tous sont favomts. 

Mais celui qui, tout au contraire, a des produits k vendre, qui 
cherche k. les ^changer contre ces mSmes pifeces d'or, se trouve de- 
puis IS ans dans une situation absolument inverse ; plus les prix 
baissent,plus Tor se rarfefie et monte, et plus aussi il se voit force 
de c6der plus de marchandises, plus de travail, s'il veut vendre ses 
produits et devenir lui aussi proprifitaire de cette pifcce d'or si re- 
cherchge, 6i dSsiree de tous. 

Tous les travailleurs sont done des vie times. 

Voila pourquoi le cultivaleur qui doit confier pendant douze mois 
k la terre le b\& qui doit lui apporter la rScolte, Tindustriel qui doit 
confier k son outillage la matifere premiere qui ne lui reviendra fa- 
briqu6e que six, huit ou peut 6tre dix mois aprfes, que le commer- 
$ant qui achate dans Fespoir de vendre k plus haut prix, sont tous 
les victimes directes de la baisse continue des prix. 

Les travailleurs sont victimes pendant que les rentiers sont 
favorisgs ; il y a lb un trouble profond, produit par la cause mo- 
nfitaire. - 

Si vous voulez bien ouvrir le rapport de la commission anglaise 
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de la Depression of trade, vous verrez quelle y conslate, en effet, 
cet Strange ph6nom&ne que je viens de vous signaler : 

« // est evident, dit-elle, que Us btitfjices sociaux sent plus mat 
« rtpartisqu'auparavant. » 

S'il est exact, comme nousvenonsde le d6montrer, que les por- 
tenrs de rentes d'fitat sont favoris6s par la hausse de Tor qu'on 
leur doit payer chaque ann£e, il est bien evident que les fitatsper- 
dent exactement ce qu'ils font gagner k leurs crfanciers , For que 
1'Etat doit leur payer vaut plus, a une puissance d'achat plus grande, 
leur procure en un mot plus de jouissances qif autrefois. 

« Qu'est-ce que cela me fait, s'6crie M. Levasseur, avec un 
« transport de g6n6rosit6 des plus sublimes, il est honnSte pour un 
c itat de payer toujours ses dettes avec le mttal le plus rare. » 

Je comprends les 6lans de g6n6rosit6 de la part d'un particulier, 
je les comprends aussi de la part de M. Levasseur, mais je ne les 
comprends plus du lout de la part d'un Etat, je crois mSme qu'un 
fitatestet doit rester impersonnel, que la g6n6rosit6 en faveur de 
telle ou telle classe d'administr6s doit lui Sire strictement interdite ; 
elle ne constitue jamais qu'une injustice criante k regard des 
autres. 

Quant ii rhonn£tet6, elle n'a que faire ici ; la seule honn6tet6 qui 
soit de rigueur pour un Etat, c'est celle qui consiste k acquitter ses 
dettes dans les termes du contrat. 

En France, par exemple, oil toutes les dettes ont 616 contractees 
sous le regime du bimStallisme, c'est-k-dire qu'elles sont toutes 
payables soit en or soit en argent, au grt du ddbiteur, l'honn6tet6 
reelle consiste k s'acquitter de cetle fagon et non pas d'une 
autre. 

Lorsqu'en 1873, vous avez suspendu le monnayage de l'argent» 
vousavez augmentela charge deVEtat, puisque vous lui avez enlevi 
le droit tioption, et vous Tavez oblig6 k payer chaque ann6e plus 
qu'il ne devait ; en le forgant k ne plus se servir que d'un seul m6- 
tal, Vor, qui valait de plus en plus, vous avez amen6 1'Etat k favori- 
ser les rentiers ; il en ressort que les contributions qu'il doit conti- 
nuer k prelever sur l'ensemble des contribuables leur p&sent d'au- 
tant plus lourdement ! 

M. Clement Juglar. — II n'y a aucune loi qui 6tablisse en 
France que les payements se feront en or. 

M. Allard. — II n'y a, en effet, aucune loi fran$aise qui pres- 
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crive que l'fitat devra payer ses dettes en or ; il peat &'acquilter 
avec de l'argent, etil use de cettc faculty... 

M. Clement Juglar. — II y a desEtatsqui s'obligent a payer 
en or, mais nous ne sommes pas de ceux-li. 

M. Magiun, president. — M. Allard, veuillez continuer votre 
discours. 

M. Allard. — L'observation de M. Juglar est juste. On n'est 
pas oblige en France, de payer en or; mais toutes les valeurs de 
ce payssont bastes sur Tor, depuis quevous n avez plusle systime 
de l'argent. 

Je ne veux pour preuve de ce que j'avance quece seul fait que, 
de toutes les richesses et valeurs cotees dans nos Bourses, les titres 
d'fitat et les obligations sont les seuls qui aieht mont6, et cela 
parce que ce sont des bons quiassurent le droit de recevoir de Tor 
A Gcheance. 

Et puis enfin, ne voyez-vous done pas tous les Etats qui conver- 
tissent leurs dettes ? 

Tous ces faits qui sont en accord parfait avec notre th&se, ne 
trouvent aucune explication chez nos contradicteurs ; aussi pren- 
nent-ils toujours fort grand soin de les passer sous silence. 

Parlons maintenant de Pagriculture, car elle est une des premieres 
victimes de la crise mon&taire. 

Onparle trop volonliers de la baisse du mfital argent, il semble- 
rait vraiment qu'il aurait baissi dans le monde entier. C'est Ik une 
profonde erreur qu'il fautchasserde noire esprit, linen est ricn. 
II n'a baiss6 que chez nous en Europe, dans les pays qui, depuis 
1873, ont refus6 de s'en servir comme de monnaie. 

Gessant d'etre monnaie en Europe, il n'y est plus rest6 que sim- 
ple marchandise, et, exprimi en or, dans ce metal si recherche et 
si rare, dans ce m6tal qui a monle de 30 °/ environ, il n'est pas 
Stonnant que r argent ait baisse comme toutes les autres marchan- 
dises ; c'est tout simplement un des resultats de la hausse de Tor, 
sur laquelle nous nous sommes suffisamment expliques tout h 
l'heure. 

Si c'etail r6ellement, comme on le soutient, l'abondance de la 
production des mines d'argent qui aurait provoque chez nous cette 
baisse du racial argent, elle se seraitbien vite r6percutee d'un bout 
k l'autre du monde, et les lois de I'offre etde la demande, si sou- 
vent invoqu6es par nos contradicteurs, s'en seraient charges. 
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II n f en a rien 6l£. Lisez les enquStes anglaises; il est gtabli que 
lemital argent n'a pas baissi dans les pays oft Ton a continue k 
I'employer comme monnaie, et, en ce moment mdme, on peut ache- 
ter aux Indes avec du m6tal argent tout autant, sinon plus, de ri- 
chesses qu'autrefois, 

Ge mfime argent s'achfete [cependant chez nous, mais conire de 
Por, &30 •/odeperte. 

Avec cet argent avili par nous, nous allons acheter aux Indes 
les mSmes quantity de grains qu'autrefois, ce grain nous coflte 
30 °/o de moins, nous le rapportons en Europe k peu de frais, gr&ce 
au canal de Suez, et nous venons faire une concurrence redoutable, 
une guerre mortelle, k notre propre agriculture. 

Telles sont les origines et telles sont les causes des souffrances 
de 1'agriculture ! de ces clameurs et de ces plaintes qui s'61&vent 
de toutes parts ! 

L'indnstrie souffre du mftme mal. 

Les deux tiers de 1'univers, les deux tiers, entendez-le bien, 
messieurs, n'emploient et ne veulent employer que de l'argent, et 
cet argent n'a pas baiss6 chez eux. 

Nos industriels d'Europe fontpartie de ce tiers restant qui n'en- 
tend se servir que d'or sur les conseils de messieurs les monom6- 
tallistes. 

Pour qu'un de nos industriels puisse aller vendre ses produils 
aux deux tiers de Tunivers qui n'ont que de l'argent, il doit le leur 
vendre contre argent, 6changer ensuite cet argent contre de Tor, et 
perdre par consequent 30 % sur la somme d'or qu'il rapporlera en 
Europe. 

Notre industriel devrait ainsi, pour compenser sa perte, vendre 
30 % plus cher, mais le racial argent n'a pas baiss6 dans les pays 
ou il va vendre, c'est-&-dire que les prix de toutes choses n'ont pas 
haussc, de telle sorte que notre industriel ne peut r6cup6rer sa 
perte, et force lui est ou de vendre k 30 %> de perte ou de ne pas 
vendre du tout. 

Nos industriels Europfiens ont done contre eux une perte de 30 °/ 
k subir, c'est-St-dire la perte de l'argent; e'est ce que M. Grenfell, 
ici present, appelait si spirituellement nagu&re : 

a Un droit protecteur de 30 % au rebours, que nous avons itabli 
a nons-m&mes contre notre industrie » / 

Gette situation explique comment il se fait que les colonies de- 
viennent industrielles au detriment de TEurope, pourquoi Man* 
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cbester ferme ses ateliers pendant que Bombay ouvre !es siens, 
pourquoi enfin Tactivit6 diminne en Europe pendant qu'elle se dfr- 
veloppe dans les colonies. 

C'est ainsi que la commission du Gold and silver constate que, 
dans les derniers 15 ans, Importation vers la Chine des produits 
fabriqu6s aux Indes a augment^ del,058 %; nous n'avons plus 
entre l'Europe et les 6chelles d'Orient aucun moyen fixe d'6change, 
nous n'avons plus notre ancienne s6curit£. 

C'est, d'apr&s les travaux des commissions anglaises, Tun des 
plus grands dangers, pour Tavenir. 

Le monde se trouve, depuis 1873, divisS entre 390 millions 
d'hommes qui neveulent que de Tor, et826 millions qui ne veulent 
que de Targent, sans aucun moyen de payement fixe entre eux ; 
aussi que constatons-nous ? Une grande reduction dans le trafic 
des nations, k ce point que le commerce g£n£ral de l'Angleterre, 
qui se chiffrait en 1872 par 21 livres par tftte d'habitant, ne corres- 
pondail plus en 1886 qu y & 16 livres par t£te, soit 25 °/ en 
moins. 

Les hommes les plus entreprenants n'osent plus d£placer Ieurs 
capitaux, ils n'osent plus braver les al6as sans limites (Tun change 
qui manque des bases mon£taires communes indispensables , il en 
rlsulte pour tous des troubles profonds. 

Parmi les troubles causes par la baisse de Targent, citons encore 
son influence sur le libre ^change, — le libre ^change devient 
impossible, et nous en avons un exemple trfes frappant dans ce qui 
se passe entre les Indes et l'Angleterre. 

Aux Indes, la roupie achfete 30 % moins d'or qu'autrefois parce 
que Tor a mont6, mais elle achfete encore la m&me quantity des 
autres marchandises, parce que Targent, qui est la monnaie cou- 
rante, n'a pas baiss6 de valeur. D'ob cette consequence que Tin- 
dien a 30 % d'avantage k exporter des marchandises plutdt que 
d'exporter de Tor. 

Tournons-nous maintenant vers l'Angleterre. Ici, Tor ach&te 
30 °/ plus d'argent que de marchandises ; TAnglais aura done 
30 % d'avantage k exporter de Targent, ce qui forcera les d6ten- 
teurs de marchandises k baisser leurs prix ou k conserver leurs 
produits. 

L'on congoit facilement, par consequent, comment cette baisse 
de Targent fausse tous nos tarifs douaniers. La baisse des prix 
qu'elle amfene soulive ce chorus g6n6ral qui accuse les produits 
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Strangers de venir faire concurrence aux produits nationaux ; le 
libre ^change est battu partout, et la protection triomphante s*eta- 
blit victorieuse sur les mines cr£4es en 1873 par le monotn6tallisme, 
tandis que la mystSrieuse influence de la monnaie 6chappe k bien 
des yeux. 

Restez-en convaincus, messieurs, la protection moderne est 
d*essencemon6taire ; ouvrez le troisiime rapport de la Gold and 
silver commission, n° 9 et n° 27, et vous n'aurez plus aucun doute k 
cetegard. 

Gette separation des peuples de Funivers en peoples & or, d'un 
c6t£, et peuples a argent, de l'aulre cfite, doit infailliblement ame- 
ner des troubles politiques. 

Pardonnez-moi si je vais vous parler encore de FAogleterre at 
des Iddes, mais leur cas est trop instruclif pour le n6gliger ; ils 
sont tousles deux monomStallistes par excellence, Tun en or, l'autre 
en argent; ils ont pr6cis£ment le genre de monnaie que nos contra- 
dicteurs vous engagent tant k adopter, ils sont de ces pays tels que 
les rftve M. Levasseur et tels que les desire M. Fournier de Flaix. 

Que vient done nous dire sir Eveling Baring, ancien ministre des 
Finances des Indes, de ce pays monom6talliste ? II vient, dans 
l'enqu£te parlementaire anglaise, faire dans son propre pays cette 
grave et importante deposition : 

« // riest pas certain, vient-il dire, si les choses contingent, que 
« tfici trois ans les Indes ne fassent pas banqueroute. » Gette decla- 
ration date de deux ann6es et demie (15 juillet 1887). (Test un mi- 
nistre des Indes qui vient publiquement avouer ses inquietudes h 
la mere patrie 1 

Aussi,devant des declarations aussi formelles, devant une pareille 
menace, l'unanimite des membres de la Gold and silver commis- 
sion n'a-t-elle pas h£sit6 h declarer « qu'a de pareils tnaux on 
« devait absolutnent trouver un rembde ! » 

Voilk certes, messieurs, de bien grands troubles, voilk des maux 
bien inquietants, et cependant il en est de bien plus inquietants 
encore I Je veux vous parler des ouvriers et de la classe ouvrifcre. 

Nous avons vu l'agriculture, Tindustrie, le commerce atteints 
par la rarefaction monetaire et par la hausse de Tor, les prix et 
les valeurs en baisse, le capital atteint partout. Or, I'harmonie 
sociale vent que, lorsque le capital souffre, le travailleur partage 
ses souffrances. Quelque antinomie que Ton pretende constater 
dans les lois qui les r£gissent, quelque antagonisme que Ton 
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cherche A itablir entre ces deux forces sociales, capital et travail, 
Ton ne trouvera jamais qu'harmonie entre eux. 

Dans les classes laborieuses, lcs constatations sont navrantes. 
Nous avons parmi nous M. Fielden, Tun des membres les plus 
distingues de la ligue bim&allique anglaise, qui a 6tudi6 tout sp6- 
cialement depuis quelques ann6es la situation des ouvriers dans 
son pays. Je lui emprunte un seul chiffre : il lvalue h 2 milliards 
de francs, je dis 2,000 millions de francs, ce que, chaque ann6e, 
les ouvriers anglais re^oivent en moins h. quinze ans d'intervalle. 

Faut-il s'etonner de pareille decadence? La commission du Gold 
and silver, constate que Yincome-taz y cet impAt qui frappe les be- 
nefices et les revenus de l'Angleterre, s'en va chaque ann6e dimi- 
nuant, malgr6 Tardeur tracassifere du fisc; elle constate que le 
progrfcs national s'est ralenti depuis 1874, au point qu'en prenant 
la moycnne des anntes de 1874 k 1886, le progrfes en Angleterre a 
diminu6 des trois quarts de ce qu'il 6tait chaque ann6e avant 1874. 

Cet arr6t dans les bta6fices, dans le travail, dans la production, 
dans l'activit6 sociale, ne peut durer bien longtemps sans develop- 
per h T6tat aigu les questions sociales ; Thistoire est \k pour le 
prouver, et les mfimes causes produiront loujours lesfmSmes effets. 

Nous savons que, de 1810 a 1848, pendant que la vapeur chan- 
geait la face du monde, les mines n'avaient pas fourni les m6tanx 
pr6cieux en quantity suffisantes, la monnaie manquait, et les prix 
g6n£raux de Tunivers avaient baiss6 dans une mesure tout aussi 
large qu'aujourd'hui. Qu'est-il arriv£? Toutes les nations eurent 
leur revolution : en Angleterre, en France, en Allemagne, en Bel- 
gique, par tout, la question sociale s'6tait levie menagante. 

Comment cela a-t-il fini ? Nous le savons tous : la Providence 
veillait sur rhuraanite; la Californie et I'Australie furent dteou- 
vertes vers 1849 ; la circulation monfitaire, de rare qu'elle 6tait 
en 1848, devint abondante ; les prix remont&rent; dans le monde 
entier, on ne parla plus des questions sociales ; une fere de prosp6- 
rite commenga et se perpStua sans interruption jusqu'en 1873. 

Nous avons 6t6 les t6moins des effets produits par Tapparition 
tut&aire de ces mines d'or ; nous savons qu'elles nous ont sauv£s 
des menagants cataclysmes de 1848. Sortant des terres de Califor- 
nie et d'Australie, cet or est venu rendre k notre civilisation, 
en I860, cette puissance, cette activity cette plethore qui lui 6chap- 
paient en 1848. C'est ainsi que nous avons atteint, riches, heureux 
et prospferes, h cette malheurcuse date dc 1873, ou advint aux 
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gouvernements de PEurope la malencontreuse id£e de se passer 
des monnaies d'argent et de les supprimer. 

En empfecliant dortnavant le m&al argent de se transformer en 
monnaie, en le d6pr6ciant, en l'empSchant de servir aux 6changes, 
que faisaient done les gouvernements ? lis faisaient le contraire des 
mines d'or de California et d'Australie, ils diminnaient les quanti- 
ty mon6taires en circulation : e'est comme s'ils avaient ouvert un 
trou immense dans la terre et que, par la force et par la puissance 
de la loi, ils y eussent fait rentrer d'un commun accord toutes les 
masses d'argent de la circulation ! 

Quoi d'&tonnant alors qu'en faisant le contraire de la Californie, 
ils aient ramen6 sur nos t£tes tous les dangers qui nous menagaient 
en 1848? La plus simple logique, le raisonnement le plus 616men- 
taire, ne devaient-ils pas le faire privoir ? 

Tout ce qui est arriv6 depuis lors avait du reste 6t6 pr6dit. 

Tout comme en 1848, les classes ouvriferes sont celles qui sont le 
plus 6prouvees aujourd'hui, et je n'en veux pour preuve que ces 
gr&ves qui se multiplient cbaque jour, ces luttes sans issues que 
j'entends de tous cfltte, dont la ville de Londres avec 180,000 hommes 
en grfeve, poussfes par la faim et la mis&re, nous offre le ptaible et 
inquietant spectacle. 

II y a trois ans, la Commission anglaise de la Depression of 
frade s'inquielait d£jk de celle situation : 

c Nous avons constats, disait-elle dans son rapport, que les 
« plaintes imanent principalement des classes qui s'occupent plus 
« directment el plus exclusivement de la production. 11 est hors de 
a doute, ajoutait-elle, que, des ricliesses annuellement crties dans 
c noire pays, il tchoit aux travailleurs une part proportionnelle- 
« ment moins importante qu' autrefois. » 

ficoutez encore, messieurs, le president des Trade's unions de 
Londres. II soubaite la bienvenue aux deI6gu£s de toutes les soci£- 
t6s anglaises, qui s'etaient donn6 rendez-vous ces jours derniers h 
Dundee. Remarquez en quels termes il caract6rise la question 
sociale qui devient, pour lui comme pour nous, de plus en plus 
inqui£tante : 

« Le mfcontentement qui s'Oend graduellemmt parmi Us classes 
c ouvrtires, leur diMl, doit tore attribut a finsuffisance et a fw- 
€ certitude du travail, a la distribution inigale de sesproduits entre 
« les travailleurs et les capitalists, et a la difficult sans cesse 
a croissante pour Fouvtier intelligent d'arriver a Vaisance. » 
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Ge sont exactement aujourd'hui les mGmes revendications 
qu'en 1848. 

C'est surtout k la classe laborieuse que les lois de 1873 ont fait 
le plus de mal; c'est pourquoi, messieurs, nous sommes venus 
soutenir dans ce Congrfes qu'il fallait les abolir et rendre au plus 
tdt au m6tal argent le pouvoir mon6taire qu'il a toujours poss6d£ 
depuis que le monde existe. Si nous sommes bimfitallistes, c'est 
surtout parce que nous avons la conviction absolue et bien sin- 
cere qu'k continuer ce qui existe, nous marchons directement k des 
difficultes sociales insolubles, que nous provoquons des graves et 
des revolutions, tandis que le rfitablissement du bimStallisme, tel 
qu'il a toujours exists, ram&nerait, k n'en pas douter, Tire de pl6- 
thore, de richesse, d'abondance, de prosp£rit£, de bonheur, qui 
rfegnait de 1850 k 1873, et qui nous a abandoning si subitement 
depui6 seize ans. 

Je termine, messieurs, en m'excusant d'avoir abus£ si longtemps 
de votre attention. Je viens de vous montrer la succession des 
maux que la question mon6taire a r6pandus depuis seize ans dans 
Tunivers ; nos contradicteurs n'aiment pas k en parler, et la chose 
se conQoit assez ais6ment, puisque le seul remade qui se pr£sente, 
k eux comme k nous, c'est pr6cis£ment le r&ablissement du bimfr- 
tallisme, qu'ils persistent, bon gr£ mal gr£, k combattre, sans trop 
s'expliquer sur leurs motifs; c'est ce silence qui a amen6 M. Gos- 
chen, le chancelier de 1'fichiquier, k leur adresser ce reproche 
rappete par l'honorable H. Grenfell : 

« Messieurs Us monometallistes, a dit le chancelier de l'£chi- 
a quier, sont orthodoxes a ce point que leur foi leur suffit. » 

Nous ne les imitons pas, nous examinons bravement le mal en 
face, et apr&s les longues et laborieuses Etudes qui ont tik faites, 
nous venons proposer le seulrem&de entrevu, le seul remide effi- 
cace possible, un rem&de qui ne coHterait rien, puisqu'il consiste k 
retablir ce qui a toujours exists. Nous avons done la confiance que 
Ton ne continuera plus k prfiter une oreille aussi complaisante aux 
conseils de nos contradicteurs qui, tout au contraire, demandent 
qu'on ne fasse rien, rfclament le statu quo, e'est-i-dire la conti- 
nuation des crises, des gr&ves et des maux de toutes sortes dont 
je viens de vous faire la longue nomenclature et le bien triste 
tableau ! (Applaudissements.) 
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M. Magnin, president. — La parole est k M. Arthur Raffalovich, 

H. Arthur Raffalovich. — Messieurs, ce ne sont pasles 6cono- 
mistes qui ont introduit dans ce d6bat la notion du libre ^change et 
de la protection, parce qu'ils croientqu'il faut s6parer )e probl&me 
mon£taire et les questions douani&res. M. Grenfell nous a commu- 
nique une lettre fort int6ressante de M. Gladstone, expliquant une 
parole qui lui avait 6t6 attribute. L'illustre homme d'£tat avait senti 
instinctivement qu'il y a une parents 6troite entre les theories pro- 
tectiounistes et les th6ories bimfitallistes. S'il avait entendu 
M. Arendt, il aurait certainement persists dans son opinion. 
M. Arendt est le reprisentant du parti ftodal agraire de I'AUema- 
gne, k Tagitation duquel les consommateurs d'outre-Rhin doivent 
des droits si 6lev6s sur les c£r6ales. Lebim&tallisme et la protection 
ont un degr6 de parent^ tris rapproche : ils partent tons deux de 
cette conception de l'fitat providence, d'aprfes laquelle WStat peut 
intervenir pour redresser des imperfections 6conomiques, d'une 
part pour agir sur le cours des marchandises, sur la formation du 
march6 indigene, et d'autre part pour rthabiliter le m6tal blanc. Je 
crois que la protection douani&re est n6faste, mais elle est en dehors 
du d6bat. 

Le 45 4/2 universel me semble une utopie irrialisable; mon ami, 
M. Goste, dans un expos6 d'une admirable lucidity a rtpondu au 
d6fi lanc6 par M. Boissevain et par M. Cernuschi. II amontrt que les 
partisans de l'&talon d'or ne se bornent pas it nier, qu'ils ont des 
propositions fermes et positives. 

M. Arendt a reproduit la vieille notion que la crise de 4873 est 
due it l'adoption de l'6talon d'or par son pays. II aurait pu ajouter 
que les droits de douane sont supports par les exportateurs, non 
pas par les consommateurs indigenes. Une th&se est aussi fausse 
queTautre. Apr&scequeM. Levasseur nous a dit, je n'ai rien 
k ajouter relativement it la crise 6conomique dont M. Allard aime it 
faire parade. Si un certain nombre de produits sontmeilleur march6 
aujourd'hui, nous le devons aux progrfes de 1'outillage industriel, 
fcl'extension du r6seau ferrS, au canal de Suez, etc; 

M. Cernuschi a fait allusion i l'Autriche-Hongrie. II me paraft 
utile de donner connaissance au Congris d'un document fort int6- 
ressant : c'est un rapport de M. Lieben k la Ghambre de commerce 
de Vienne sur l'abolition du cours forc6 en Autriche-Hongrie. 

Le r&ablissement de la circulation m6tallique dans la monarchie 
austro-hongroise nepeut avoir lieu que d'un commun accord entre 
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TAutriche et la Hongrie. La loi du12mai 1888, qui a renouvete le 
pacte decennal, conlient un article obligeant les deux gouverne- 
menis k nommer une commission chargSe d^tudier les voies et 
moyens et d'indiquer les mesures preparatoires. 

Que signifie le terme de r6tablissement de la valuta ? S'agit-il de 
revenir aux payements en argent? Mais les billets de banque valent 
aujourd'hui plus que le poids d f argent fin qu'ils sont census repre- 
senter. Revenir h l'argent blanc ne donnerait pas une circulation 
bien assise, libre de fluctuations 6tendues, ni un moyen de paye- 
ment international. L'exp6rience a prouv£ qu'on peut vivre, — mal- 
heureusement assez mal et d'une fa$on incomplete, — avec une 
monnaie d6pr£ci6e. Ge qu'il faut, c'est une monnaie dont la valeur 
soit stable et que Ton puisse ^changer en tout temps contre toute 
autre monnaie. 

M. Lieben est, comme nous le serions, l'adversaire determine 
d'un retour au bimetallisms. Ge serait, de la part de l'Autriche- 
Hongrie, un marchg de dupe au profit de TAmArique, de la France, 
de Tlnde et de l'AUemagne. L'Autriche, qui paye ses dettes en 
argent ou en papier-monnaie, n'a aucun intirftt h faire rench6rir 
l'argent, ce serait tirer les marrons du feu pour les autres. 

Les partisans du bim&allisme en Allemagne et ailleurs accordent 
une importance extraordinaire & Taugmentation du materiel mon- 
nay6 : l'inflation du medium circulate leur semble une garantie de 
la hausse des marchandises. Mais cette hausse serait passag&re, 
T6quilibre se rttablirait bientflt. Au d6but, les producteurs rtalise- 
raient des b6n6fices considerables, mais les salaires hausseraient 
avecle rencherissement de la vie. 

L'Autriche-Hongrie a besoin Ae 625 millions de francs en or pour 
reprendre les payements en esp&ces ; l'AUemagne a eu besoin de 
1,375 millions; I'Amfrique du Nord, de 2,100 millions; l'ltalie, de 
400 millions. La production annuelle du monde est 6valu6e entre 
800 et628 millions; en deux ann6es et demie, 1'Aulriche peut se 
procurer le m£tal, sans produire de crises. 

L'auteurdu ljfl&noire passe en revue les diverses objections qu'on 
peut lui opposer. Le r6tablissement de la circulation m6tallique ne 
prfeente pas de chances de succ&s, tant que la paix n'est pas 
assume d'une manifcre durable. Autrement, dis que l'Aulrichc 
sera engagta dans une guerre, il n'y aura pas d'autre issue que 
de recourir & la planche aux assignats, et lous les sacrifices autont 
6t6 en pure perte. 
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A cecompte-lfc, on pourrait attendre ind£finimentsans rien faire. 
Tout d'abord, il y a une Snorme difference, pour un pays entrain^ 
dans une guerre, si sa valuta est dans une bonne ou une mauvaisc 
situation. Toute mesure prise pour am61iorer la circulation int6rieure 
est une augmentation de la reserve latente du pays. Cela vaut mieux 
peut-fttrc que d'augmenter Tarmement ou l'effeclif. 

On objecte que les sacrifices sont trop lourds pour le contrib lia- 
ble ;il faut attendre le r6lablissement de PSquilibre budg6taire, la 
disparition du deficit. H. Liebenrepond qu'il suffit d'un empruntde 
200 k 300 millions de florins, qui exigera del2 a 15 millions par an. 
En outre, le budget se ressenlirait favorablement d'une amelioration 
du change, puisque rAutriche-Hongrie doit payer, chaque ann&e, 
68 millions en or et que les douanes donnent seulement 32 millions, 
— il s'agit du service de la Dette. II faut y ajouter les achats de la 
marine, des chemins de for, etc. Je n'insiste pas sur ce que ce 
remarquable Mtemoire dit des inconv6nients qui rtaultent pour le 
commerce de l'instabilit6 du change, de la n6cessit6 de recourir k 
l'interm6diaire des banques pour les transactions avec Titranger. 

Le M6moire refute les objections tireesde la balance du commerce: 
si celle-ci est passive, dit-on, le dernier florin-or sortira du pays. 11 
rfpond que la plupart des pays riches ont un solde en apparence k 
leur d£bit; cela provient en partie de ce qu'i la sortie on calcule 
les marchandises k leur valeur dans le pays et qu'i Tentree elles 
sont grev£es du fret. D'ailleurs, depuis des annfees, le bilan commer- 
cial est favorable k l'Autriche:une trfes grande partie de son expor- 
tation sert k payer ses crianciers k V6t ranger. Un pays peut, en 
outre, se d6fendre contre le drainage de Tor en haussantTescompte, 
ce qui lui attire des capitaux. 

II y a enfin Targument agricole de ceux qui considferent la de- 
preciation du papier-monnaie comme une prime k Importation. 
Get argument est surtout populaire en Hongrie ; il serait fonde si 
Ton songeait & ramener le florin h sa valeur nominate de 2 fr.50 c, 
mais M. Lieben nedemande pas cela. II voudrait simplement qu'on 
slabilis&l le florin k sa valeur aciuelle. 

D'aprfcs l'auteur, les banquiers et les institutions de credit seuls 
auraient a souffrir, car leur champ d'activite, leurs benefices resul- 
tant de la speculation sur le change, seraient plus restreints. Le 
moment le plus opportun serait celui d'une periode relativement ton- 
gue, pendant laquelle les fluctuations du florin seraient peu sensi- 
bles. 
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Vous voyez dans quel seas se prononce un rapport confidenliel 
adresse k la chambre de commerce de Vienne. 

M. Allard est venu nous entretenir de la depreciation da papier- 
monnaie en Russie : le bim6tallisme n'a rien k y voir, mais bien 
d'autres circonstances, une circulation excessive de billets de credit. 
La Russie ne fera jamais le jeu des silvermen des £tats-Unis ni des 
banquiers de Berlin en adoptant retalon d'argent. (Applau&i*- 
semente.) 

M. Magnin, president. — La parole est k M. Lalande. 

M. Armand Lalande. — Messieurs, ce n'est pas un discours que 
je viens faire devant vous, je vous demande seulement la per- 
mission de vous presenter quelques observations sur ce qui vous 
a 6t6 dit di]k. Je serai trfes bref. J'ai prepare un court resume des 
raisons qui me paraissent militer en faveur du bim6tallisme et en 
m6me temps de celles qui sont contraires au monom6tallisme. Avant 
de vous parler des premieres, je crois devoir rlpondre k Fargument 
principal, — je pourrais presque dire le seul argument qui me 
paraisse s£rieux, — que font valoir les monom&allistes pour sou- 
tenir leur syst&me, et qui est celui-q/. « L'or et l'argent sont deux 
natures de marchandises dont la valeur se modifie suivant les lois 
de l'offre et de la demande, selon leur degre de rarete et d'abon- 
dance. II est, par consequent, impossible de prendre fixer d'une 
manifere permanente la valeur relative de ces deux marcbandises; 
et, partant de ce principe, nous nous en tenons absolument k une 
seule de ces marchandises et nous adoptons For comme etalon uni- 
que. » 

Voila Pargument principal, je peux dire unique, des monom6tal- 
listes. Avant d'examiner les raisons qui nous sont donn6es au point 
de vue theorique et auxquelles je r6pondrai tout k l'heure, je vou- 
drais d'abord faire valoir devant vous quelques raisons de fait contre 
cette maniire de voir, qui consiste k pritendre qu'il est impossible 
de fixer la valeur relative des deux metaux. 

En fait, le rapport de 1 it 15 1/2 paralt fetre conforme k la 
realite. Je lisais, hier encore, dans le rapport final de la com- 
mission monetaire anglaise, que, dans l'espace de deux sifecles, 
c'est-fc-dire de 1670 k 1873, la valeur de I'argent par rapport k Tor 
s'est maintenue dans la proportion de 14,— lBou 15 1/2, presque tou- 
jours aux environs de 15 1/2. Eh bien, si, en fait, cette proportion est 
restee telle entre les deux metaux dans les temps passes, avec quelle 
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facility ne pourrait-on pas la maintenir, si un accord s'6tablissait k 
nouveau entre les nations int£ress£es ? 

Mais, messieurs, une raison bien plus grave que la raison de 
fait que je viens de rappeler me paralt devoir fttre oppose k l'argu- 
ment que nous discutons ici. 

Les monomitallistes consid&rent comme impraticable et irration- 
nel de decider k l'avance ce que sera la valeur relative de Tor et de 
l'argent. Et ils semblent ne pas voir le danger, ils ne reculent pas 
dans tons les cas devant ce danger bien autrement grave, de 
donner comme mesure invariable de toutes choses un m6tal unique : 
for. 

Sans doute, comme ils le soutiennent, For est en rfealilfe une 
marchandise, dont par consequent la valeur est variable, d'apr&s 
son abondance ou sa raret6, d'aprfes les lois de Toffre et de la de- 
mande. 

Mais s'il en est ainsi, n'y a-t-il pas un trfts grand danger k adop- 
ter cette marchandise unique comme mesure de toutes les va- 
leurs ? 

Ainsi, les emprunts d v £tat,les emprunts des grandes compagnies, 
comme par exemple les obligations de chemins de fer, les emprunts 
k long terme des particuliers, tels que les emprunts hypothecates, 
engagent les d6biteurs k payer k leurs crfianciers une certaine.somme, 
soit comme capital, soit comme int£r£ts : par exemple, des livres 
sterling. 

Qu'est-ce que la livre sterling ? Une certaine quantity d'or d6ter* 
min6e et toujours la m6me. 

Puisque la valeur de Tor, comme celle de toutes les marchandises, 
est appetee k varier, il en resulte que tous les contrats k long terme 
dont je viens de parler, prfeentent les plus grands alias, si ce rem- 
boursement doit avoir lieu dans 10, 20, 30 ans ou davantage. 

Si Tor est devenu plus rare et a augment^ de valeur, c'cst le cr6- 
ancier qui en ben6ficiera. Si Tor a perdu de valeur, c'est le d£biteur 
qui en aura le benefice. 

Voili ii quels dangers on s'expose, en adoptant l'ttalon unique 
d'or ; ce danger serait diminufe de beaucoup si Ton admettait le 
fonctionnement des deux m6taux; on marcherait alors, s'il m'est 
permis de parler ainsi, sur deux jambes, avec plus de facility et de 
solidity que sur une seule. 

On a parte de supprimer l'argent. Poursuivre la realisation d'un 
tel projet me paratt 6tre une folie. II serait absolument impossible 
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d'arrivera cette suppression. La raison principale de cette impossi- 
ble est que l'argent est absolument n6cessaire comme monnaie 
divisionnaire et qu'il permet de r6 pond re k tous les besoins da 
public, beaucoup mieux que Ton no pourrait y parvenir si Ton 
n'employait que la monnaie d'or. On a dit que la monnaie d'or est 
preferable, parce qu'elle est d'un maniement plus facile, ^obser- 
vation peut 6tre juste en ce qui concerne les gros payements, qui 
sont fails dans le grand commerce, dans la grande industrie ou par 
les compagnies financiferes, mais la plupart des individus qui com- 
posent la grande masse des nations ne connaissenl gufere, pour 
leurs transactions personnelles, que la monnaie d'argent. Parmi 
ceuxqui composent ce qu'on appelle le public, yen a-t-il beaucoup 
qui manient des pieces d'or ? Non, ce sont les pieces d'argent qui 
constituent le plus gros de leur petite fortune. Et cela est vrai m£me 
dans les pays comme l'Angleterre oil le monomfetallisme d'or existe. 
J'ai habits TAngleterre pendant une bonne partie de ma jeunesse, 
et je trouvais alors que c'etait une affaire assez grave que d'attaquer 
une livre sterling; c'6taient surtout les couronnes, les shillings qui 
me passaient par les mains. II en est de m&me dans les aulres pays. 
D'oi je conclus que la monnaie d'argent est en r£alil6 celie qui est 
le plus en usage dans le peuple ; par consequent, il est tout & fait 
impossible de la supprimer. 

Toute id£e d'une suppression de ce genre devant fitre ecartee, 
il faut aborder le probl&me du rapport le plus ralionnel & etablir 
entre Toret l'argcnl? 

Je vous avoue que mon intelligence se refuse k comprendre qu il 
y ait possibility de faire admettre dans le monde Tunique 6 talon 
d'or. Quand on pense que les trois quarts, si ce n'est plus, des races 
humaines, c'est-k-dire : I'Asie tout entiere, la Chine, I'lnde et tant 
d'autres pays d'Asie, que toute TAmferique enfin ont, depuis des 
millions d'anntes, toutes leurs richesses representees presque exclu- 
sivement par des monnaies d'argent, on se demande comment on 
peut envisager sans effroi la perspective d'une demonetisation de 
1 argent dans le monde enlier, si lanl est que la chose fit possible. 
Si l'unique etalon d'or £tait adopte dans les principaux pays du 
monde, c'est-i-dire en France, en Angleterre, aux Etats-Unis, en 
Allemagne, en admettant m^me que cet etalon ne f&t pas adopte 
dans les pays dont je viens de parler, il est evident que cette adop- 
tion de Tor dans les grands pays d' Europe aurait pour consequence 
d'une part une baisse effroyable do l'argent, et d'autre part une 
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hausse enorme de Tor, et il est clair que, dans tout le monde 
commercial, dont tomes les parties sont solidaires entre elles, il y 
aurait la plus redoutable revolution 6conomique qui se soit 
jamais vue. 

Nous en avons la preuve convaincante dans la baisse que nous 
avons vu se produire sur l'argent depuis quelques annees. G'est 
Tadoption de l'Stalon d'or par l'AUemagne qui a 616 le point de de- 
part de la grande baisse de l'argent que nous subissons en ce mo- 
ment. Cette mesure prise par l'AUemagne a eu des consequences 
enormes : 1° l'AUemagne a rejetS sur les marches du monde une 
somme de 700 millions d'argent dont elle n'avait plus l'emploi : 
c'6tait dejk une cause suffisante pour faire baisser Pargent; 
2° l'AUemagne n'a plus achet6 d'argent ; $ a 6t6 Ik une nouvelle 
cause pour faire baisser sa valeur. Si k cela nous ajoutons le d6ve- 
loppement qu'a pris l'exploitation des mines d'argent aux Elats- 
Unis, dans des proportions considerables, il est bien Evident qu'il 
devait y avoir une trks forte baisse de la valeur de l'argent. Cette 
baisse est cependant encore plus apparente que r£elle, car il 
ne faut pas la mesurer k l'ecart qui s'est produit entre la valeur 
de Tor et celle de l'argent. II a suffi que l'argent ait baissi de 
10 % d'un cdte et que For ait monte de 10 °/ d'un autre cdt6, 
pour produire le mouvement que nous constatons aujourd'hui. 
Faut-il tirer de Ik cetle conclusion, cette consequence qu'on paralt 
trop disposfe k accepter, que l'argent est un mfetal de beaucoup 
moins de valeur que 1'or, que e'est un m£tal d6pr6ci6, en un 
mot qu'il y aurait folie, suivant 1'expression de M. Giffen, k 
conserver l'argent comme monnaie metallique ? 

Au sujet des mesures prises par l'AUemagne, j'ai souvent fait 
cetle reflexion que si elle a proscrit l'argent comme 6talon mone- 
taire, et si le prix de l'argent a baisse en consequence, ce n'est pas 
une raison pour que la valeur r6elle de ce metal puisse en fitre di- 
minu6e en quoi que ce soit. Supposez qu'k Paris on defende pour 
nos voitures 1'usage des chevaux bai, il est evident que les che- 
vaux de cette couleur baisseraient de valeur, mais en seraient-ils 
moins bons pour cela ? fividemment non . Nous voyons qu'il a 
suffi de la mesure prise par l'AUemagne pour produire cette 
espfcee de revolution dans notre systkme monetaire ; que serait-ce 
si les autres grands pays suivaient son exemple? Ce serait le plus 
grand cataclysme financier qu'on ait jamais vu. 
II y a un point sur lequel je me permets d'appeler toute votre 
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attention^ Les m6taux precieux, or et argent, repr6sentent-ils, avec 
leur production annuelle, un stock superieur aux besoins de la 
circulation? Quant k moi, il me paratt bien evident que non seule- 
ment Tensemble de ces m6taux et leur production annuelle ne 
sont pas au-dessus des besoins reels du monde, mais qu'ils 
mena^ent de devenir tout k fait insuffisants. 

Ce matin, un de nos honorables collogues, M. Boissevain, nous a 
cit6 ce fait tres intdressant, k savoir que dans le royaume de Siam, 
par suite de l'apparition du m£tal argent, on avait retire de la cir- 
culation certaines monnaies bizarres, qui consistaient, par exemple, 
en coquillages de formes diverses. Eh bien, n'y a-t-il pas dans 
quelques grands pays du monde des monnaies, non pas aussi bi- 
zarres, mais presque aussi bizarres, jc veux parler des papiers- 
monnaie? II y a des pays tres importanls dans le monde par leurs 
richesses et Tintensite de leur vie commercial : la Russie, I'Autriche- 
Hongrie, toute l'Am6rique du Sud, qui ont encore du papier-mon- 
naie ayant cours forc£ ; je le demande, pour tous ces pays qui ont 
des intirets commerciaux avec tant (Tail tres nations, n'y aurait-il 
pas interfit, pour eux et pour tout le monde commercial, k ce que 
cette miserable monnaie de papier disparut, comme Font fait les 
coquillages de Tlnde, et que partout la monnaie d'argent y fut 
substitute? Si ce fait heureux se produisait, il y aurait d6ji Ik 
un emploi immense de ce m6tal . 

Mais il y a un autre element dont il faut ienir compte dans Tap* 
pveciation des besoins que les nations peuvent avoir des metaux 
precieux, c'est ('augmentation considerable de la population dans le 
monde civilise. Je reste probablement au-dessous de la veril6 en 
estimant k 4 ou 5 millions d'individus par an, I'accroissement de 
la population en Europe et dans les deux Ameriques. Quelle est la 
quantity de monnaie qui serait necessaire pour cet accroissement 
de population ? En prenant pour base de calcul la quantite des me- 
taux precieux qui existent en France, il ne faudrait pas moins d'un 
milliard chaque ann£e k ces populations nouvelles. Bien entendu, 
ce ne sont pas Ik des chiffYes inaltaquables; je ne les donne que 
comme une approximation; c'est une idee que je vous soumets 
comme une indication des besoins de m£taux precieux qui peuvent 
se produire chaque ann£e, par suite de l'augmentation du nom- 
bre des habitants dans le monde civilisi. 

Je n'ai plus que quelques mots k dire, et peut-6tre vais-je faire 
*ourire nos honorables coll&gues d'Angleterre, en vous parlant de 
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ce qui s'est passe chez eux et que certainement je connais moins 
bien qu'eux-mSmes, mais j'ai ete frappe du fait que voici : 

L'Anglcterre est un pays d'une richesse immense, ou les affaires 
ont une importance gigantesque ; rien ne peut mieux en donner 
Tidee que Timportance des operations du Clearing-house de 
Londres. Les compensations operees par cet Stablissement s'elevent 
i peu pres & 6 milliards de livres sterling par an (elles atteindront 
prfes de 8 milliards cette ann£e) ; cela fait plus de 3 milliards de 
francs par semaine, ou plus de 500 millions de francs par jour. Eb 
bien, dans un pays tel que celui-l&, oil tant de richesses sont accu- 
mulies, dans ce pays cr6ancier du monde entier, j'avoue que je 
suis etonne de voir de combien peu de chose dependent les va- 
riations du taux de l'escompte k la Banque d'Anglcterre. Pour ceux 
qui, comme moi, ne peu vent voir les choses q\xk distance, ces va- 
riations paraissent dependre souvent de tres faibles modifications 
dans Tencaisse de cette institution. L'encaisse de la Banque d'An- 
gleterre est generalement assez faible. Elle n'a guere varie depuis 
quelques ann6es que de 20 millions de livres sterling comme mini- 
mum k 28 millions comme maximum. Pour defendre son or, la 
Banque 61&ve le taux de l'escompte, dfes qu'il y a des retraits de 
m£tal, sauf k reduire le taux quand l'encaisse se relfeve. 

II en resulte que peu de pays voient le taux de l'escompte varier 
davantage. 11 a suffi quelquefois d'un simple retrait de 4 millions 
de livres sterling, c'est-a-dire de 100 millions de francs, pour que 
la Banque nationalc d'Angleterre se crftt obligee d'elever son 
escompte de 2 % k 4 % et mfime k 5 %. Eh bien, je me demandc 
si, dans un pays oil les affaires commercials ont tant d'importance, 
il est admissible que l'escompte puisse dependre de fluctuations 
aussi faibles, aussi minimes que celles que je vous signalais tout 
ft Theure. Je crois que c'est 1& une consequence du syst&me de 
monometallisme-or adopte en Angleterre. 

D'apres les diverses observations qui precedent, je suis, mes- 
sieurs, port6 a penser que les conclusions auxquelles il serait 
rationnel de s'arr&ter sont les suivantes : 

1° Adoption du bimetallisme par une convention sign6e par les 
plus grands fitats commerQants : France, Angleterre, £tals-Unis, 
Allemagne, Russie, Autriche, etc., etc. ; 
, 2° Fixation du rapport entre la valeur de Tor et celle de l'argent ; 

3° Duree de cette convention : quinze ou vingt annees; 

4° Faculty au bout des quinze ou vingt annees de modifier le 
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rapport de Tor et de l'argcnt si la neccssite s'en faisait sentir. 
(Applaudissements. ) 

M. Magnin, president. — La parole est a M. Meysey-Thompson. 

M. Henry Meysey-Thompson.— Monsieur le President, messieurs, 
je ne parle pas assez bien le frangais pour avoir grande envie de 
vous faire un discours en celte langue sur le bimetallisme, mais on 
a demande a 6tre renseigne sur l'elat de l'opinion en Anglcterre : 
M. Fournier de Flaix a dit que TAngleterre n'acceptcrait jamais le 
bimetallisme. Je ne suis pas du tout de cet avis, et c'cst pourquoi 
il m'a semble qu'il serait peut St re utile au Congrfesde lui indiquer 
en trfes peu de mots les progres que nous sommes en train de faire 
en Angleterre vers le bimetallisme. 

Messieurs, depuis douze ans je suis bimetallism, et depuis lors 
j'ai perdu trfes peu d 'occasions de m'entretenir avec mes amis sur 
cesujet, etnon seulement avec mes amis, mais avec toutes les per- 
sonnes que j'ai pu renconlrer en chemin defer, stir les bateaux k 
vapeur, et partout oil Ton se trouve en contact avec des Strangers. 
Je crois avoir r6ussi a approfondir assez completement les diffi- 
cultes que nous avons u combattre, et les prejuges qui nous sont 
opposes. 

La plus grande difficulty que nous ayons conlre nous, e'est l'igno- 
ranee. Autrefois, lorsqu'on entamait la question du bimetallisme, 
votre interlocuteur vous rfipondait g6n6ralement : « Monsieur, je 
vous avoue franchement que je ne comprends rien au bimetallisme ; 
on ne m'a rien appris sur le bimetallisme au coll&ge, et je ne l'ai 
jamais <Hudi6. » 

Maintenant, il y atoujours beaucoup d'ignorants, mais la nature! 
le caractfere de leur ignorance a beaucoup changS. 

Autrefois, on etait ignorant et on etait satisfait de son ignorance ; 
parfois mSme on en etait fier . Cela vous parattra peul-gtre etrange, 
mais il y avait une idee tres r6panduc h cette epoque en Angleterre, 
que les monom&allistes, les bimetallistes et tous les « istes » en 
matiere de monnaie etaient, a trfes peu d'exceptions prfes, des fana- 
tiques unpeu toques et, sans aucune exception, des gens ennuyeux. 

Mais, monsieur le President, nous avons changfi tout cela! 
Ce sont maintenant les bimetallistes qui sont fiers. 

Autrefois on ^tait content de rester ignorant, aujourd'hui on ne 
veut plus l'6lre. Les personnes auxquelles on s'adresse rSpondent : 
a Monsieur, nous sommes honteux de ne pas comprendre le bim6- 
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tallisme, nous savons que la question est d'une telle importance 
que tout homme intelligent doit avoir k cet egard une opinion, dites- 
nous alors quels livresnous pouvons lire, qu'est-ce que nous pou- 
vons faire pour nous instruire » ? Malheureusement, il yen a beau- 
coup qui en restent la, qui ne comprennentpas, et qui ne compren- 
dront jamais le bimitallisme. Mais, en Angleterre, une fois 
qu'on s'est mis dans la tfite qu'il n'est plus « respectable » de 
rester ignorant sur une question quelconque, c'est toujours quel- 
que chose de gagne. 

Messieurs, laLigue bim6tallique a kib constitute pour combattre 
Tignorance : elte existe depuis dix-sept raois, et qu'a-t-elle fail dans 
ces dix-sept mois de son existence? 

Je crois, messieurs, que nous pouvons nous vanter d'avoir fait 
quelque chose. Nous avons organise des reunions, des « meetings *, 
dans presque toutes les grandes villes d'Angleterre et dans plu- 
sieurs pelites villes. Ces reunions ont attir6 un grand nombre d'au- 
diteurs : il y en a eu auxquelles plus de mille personnes ont assist^, 
et, dans la plupart de ces occasions, des resolutions ont 6te adopt6es, 
presque a 1 unanimity approuvant les principes du bim6tallisme. 

Nous avons distribue gratuitement beaucoup de brochures, expo- 
sant les vues des bim6tallistes, el d6montrant les avantages qui en 
r6sulteraient si elles 6taient g^neralement adoptees. 

Nous avons re$u beaucoup d'adh6sions, et la Society s'est 
augmenlee d'un certain nombre de membres dont plusieurs travail- 
lent trfes s6rieusementi faire triompher nos idees. 

Parmi les membres de la Ligue, nous avons deux ministres, 
actuellement membres du cabinet anglais, M. Arthur Balfour, et 
M. Henri Chaplin. J'ai entre les mains une lisle des vice-presidents 
de la Ligue; j'y trouve cent membres de la Chambre des com- 
munes ; il y en a naturellement beaucoup d'autres qui sont plus ou 
moins bimetallisms, mais il y en a cent qui se sont declares birac- 
tallistcs et qui sont devenus membres et vice-presidents dela Ligue. 

II ne serait peut-6tre pas inutile de vous citer quelques-uns des 
noms que je trouve sur la lisle des vice-presidents : 

Leduc d'Abercorn. 

Le marquis d' Abergavenny. 

Sir James Allport, bimelalliste depuis longlemps, homme qui jouit 
d'une reputation europeenne pour sa connaisance des affaires, et 
qui fut pendant bien des ann6es chef de l'exploitation du Midland- 
Railway. 
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Le due de Beaufort. 

Lord Charles Beresford. 

Le trfcs honorable G.-A. Cavendish Beutinch, ancicn ministre. 

Le marquis de Carmartheu, merabre du Parlement. 

Sir Georges Campbell, membre du Parlement. 

M. Joseph Cowen, proprtetaire du « Newcastle-Chronicle », un 
des journauxles plusconnus etles plus influents du Nord de l'An- 
gleterre. 

Le comte de Crawford et Balcarres. 

Le marquis d'Exeter. 

Le marquis de Granby, membre du Parlement. 

M. Frank Hardcastle, membre du Parlement. 

Sir William Houldsworth, membre du Parlement. 

M. Isaac Hoyle, membre du Parlement. 

M. Henri Howarth, membre du Parlement. 

M. Georges Howell, membre du Parlement. 
> M. Weston Jarvis, membre du Parlement. 

Le marquis de Londondery. 

Le due de Leinster. 

M. Frank Lockwood, membre du Parlement. 

Le due de Marlborough. 

M. Samuel Montagu, membre du Parlement. 

M. J. O'Hanlon, membre du Parlement. 

Le professeur Nicholson. 

Le due de Portland. 

Lord Rowton, ancien secretaire de lord Beaconsfield. 

Sir Albert Sassoon, chef de lagrande maison de Sasson & Bom- 
bey et Londres. 

Le due de Richmond et Gordon. 

M. Samuel Smith, membre du Parlement. 

M. Mark Stewart, membre du Parlement. 

M. Thomas Sutherland, membre du Parlement. 

Le comte de Yarborough. 

Messieurs, si je ne craignais pas de vous fatiguer, j'aurais pu 
vous citer les noms de boaucoup d'autres membres de la Chambre 
haute, ou de la Chambre des communes, ou des gens qui occupent 
une haute situation inlcllectuelle dans le monde politique ou 
des affaires. 

La Chambre des communes se compose aujourd'hui de quatre 
partis : les conservaleurs, les liberaux unionnistes, les liberaux 
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gladstoniens et les Irlandais. Dans chacun de ces partis nous 
com p tons des adherents. La question du bimGtallisme a £t6discut6e 
par les charabres de commerce, et par les soci6t6s d'agriculture 
en Angleterre et en Ecosse, elle a regu un accueil trfes favorable, 
et les nuages de i'ignorance commencent ksedissiper partout. 

Apr&s I'ignorance, la difficulty la plus formidable que nous ayons 
eue k combattre a 6te l'accusation dirigta contre nous que le bim6- 
lallisme n'&ait que la protection reparaissant sous une forme 
nouvelle. II serait bien difficile, peut-fitre impossible pour vous, 
messieurs, qui n'habitez pas la Grande-Bretagne, de vous rendre 
compte de tout le mal que cette accusation nous a fait. Nous 
comptons dans nos rangs un grand nombre des partisans les plus 
prononces du libre ^change. Nonobstant cette circonstance, il y a 
en Angleterre une foule de personnes qui professent un tel fana- 
tisme pour les principes du libre ^change qu'il suffit qu'on leur 
dise qu'une proposition quelconque est une des formes de la pro* 
lection pour qu'aussitAt elles ne veuillent plus rien 6couter, et se 
refusent obstin6ment k examiner de quoi il s'agit. G'est un verita- 
ble malheur pour nous,parce que, si elles voulaicnt seulement nous 
ecouter, rien ne serait plus facile que de leur dfimontrer que le 
bim6tallisme ne peut pas 6tre la protection, sous aucune de ses 
formes, attendu que la protection est absolument le contraire du 
bimfitallisme. 

Examinons un instant cette question : « Qu'est-ce que la pro- 
tection ? » Quand nous parlons de protection, dans le sens econo- 
mique du mot, nous voulons dire que la loi accorde k quelques 
personnes certains droits, certains avantages qu'elle refuse aux 
autres. C'est par ces droits et ces avantages qu'elles sont prote- 
gees. Le bim6tallisme donnerait au monde entier les mfimes droits, 
les m6mes avantages. Si nous avions le bimetallisme universe., 
chacun aurait le droit d'efFectuer partout le payement d'une dette 
au moyen d'un certain poids d'or ou d'un certain multiple de ce 
poids en argent. La loi ne saurait attribuer k la fois des droits in6- 
gaux k certaines personnes, et des droits 6gaux k tous. 

La protection donne des droits in£gaux, le bimetallisme donnc 
des droits 6gaux. Le bim6iallisrae ne peut done 4tre la protection, 
puisqu'il lui est diam6tralement oppos6. 

Je m'arrfite, messieurs. 11 est d6ji cinq heures passes, il fait 
chaud, vous files tous plus ou moins fatigues, sans quoi j'aurais 
aim6 k vous entrelenir de quelques articles du programme des 
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bimetallistes, nous savons tous que celui qui a la parole n'esl ja- 
mais fatigue. Je terminerai en exprimant l'espoir que nous entre- 
tenons, nous autres bim6lallistes anglais, que parmi vous, mes- 
sieurs, quijouissez d'une reputation si haute et si distinguee dans 
le monde financier et 6conomique, nous trouverons des arguments 
nouveaux pour combattre l'ignorance et les prfejuges. Nous nous 
eflbrcerons d'en tirer le meilleur parti possible pour arriver k con- 
vaincre le peuple anglais. Selon moi, il importe plus encore de 
convaincre le peuple que son gouvernement. Effectivement, chacun 
sait que ce que la majorite des gens intelligents pense aujourd'hui 
en Angleterre, le gouvernement le pensera demain, & la condition 
toutefois qu'il n'y ait pas en jeu quelque grande question de prin- 
cipe. Or, je ne crois pas qu'il y ait aucune question de principe qui 
puisse empficher un gouvernement d'adopter le bimtHallisme. II 
m'a sembl6 avoir entendu M. Mannequin prononcer le mot de 
« moralite ». Je n'ai peut-6tre pas bien saisi le sens de ses paroles, 
mais il m'a semble qu'il revendiquait la moralite comme Slant Tun 
des altributs du nionom6tallisme. Pour moi je ne trouve rien 
d'immoral, ni mtaie d'inconvenant dans le bimetallisme, et je serais 
presque tent6 d'ajouter que c'est un malheur pour nous, car autre- 
ment le public s'y int6resserait peut-fitre plus volontiers. Messieurs, 
je vous remercie de la patience et de la courtoisie avec lesquelles 
vous avez 6cout6 mon mauvais frangais. (Applaudissements una* 
nitnes.) 

M. Magnin, president, rappelle aux membres du Congres qu'ils 
seront attendus le lendemain matin & 10 heures k l'Hdtel de la 
Banque pour visiter l'ctablisscment. 

La stance est levee h 5 heures et demie. La stance suivante est 
ti'xee au lendemain h 1 heurc et demie du suir. 



r. 



i *;< 



CINQUlfiME STANCE 

Le vendredi 13 septembre 1889, a 1 heure et demie du soir, 
au palais du Trocadero. 



Pr£sidence de M. J. Magnin 

Son* aire : La visitc k la Banque dc France — Reprise de la discussion : 
M. G. du Puynode — M. Dana Horton — M. fonile de Laveleye — M. Fre- 
deric Passy — Communications divcrses pr6sent6cs par M. le Secretaire. 

Prennent place au bureau : M. J. Magnin, president; MM. Adolphe 
Coste et Arthur Raffalovich, secretaires. 

La seance est ouverte a \ heure et demie. 

M. Magnin, president. — Avant de reprendre notre ordredu jour, 
je desire rcmercier MM. les membres du Congrfes de la visite qu'ils 
ontbien voulu faire ce matin k la Banque de France, et en m6mc 
temps je leur demanderai la permission de leur laisser un souve- 
nir materiel de cette visite. 

J'ai pens6 que le meillenr souvenir que je pourrais offrir aux 
honorables membres du Gongr&s, ce serait de leur remettre une 
m£daille commemorative de la Banque, du genre de celles que nous 
distribuons i nos regents et administrateurs comme jetons de pre- 
sence. Eiles portent, sur Tune des faces, en exergue, I'inscription sui- 
vante dont la Banque ne s'est jamais d6parlie ; c La sagesse fixe la 
fortune*, et sur l'autre face, Fannee de lafondation dc la Banque, 
Tan VIII; vous le voyez, ce n'est pas une jeunesse; elle est plus 
qu'octogenaire ; elle marche vers son centenaire et nous espSrons 
que non seulement elle Tatteindra, mais qu'elle le depassera. (Vifs 
applaudissemehts.) 

La parole est h M. du Puynode. 

M. Gustave du Puynode. — Messieurs, & notre seconde reunion, 
Tun de nos collfegues demandait que les partisans du monom6tal- 
lisme fissent connaitre les raisons qui legitimaient leur opinion. 
Les partisans de cette opinion lui ont, je crois, donne toute satis- 
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faction; je pense m6me que leur rfiponse, & certains moments, a 
dft lui paraltre plus que satisfaisante. 

Cependant M. Lalande disail hier que les monometallistes 
n'avaient invoque qu'un argument en leur faveur, k savoir que les 
raetaux monnaies sont des marchandises comme tous autres pro- 
duits, soumises aux variations des quantites qui s'offrent et des 
besoins qui les rSclament. Bien d'autres motifs ont 6t6 pr6senl& 
par les partisans de l'opinion en faveur de laquelle je me propose 
de parler. Mais M. Lalande a eu toute raison de dire, si telle a 6te 
son intention, que cet argument est le motif dominant, le principe 
fondamental du systime monom6tailiste. Oui, nous affirmons que 
les melaux monnaies sont des marchandises ordinaires, sujettes aux 
variations de Toffre et de la demande, et qu'il est, en consequence, 
impossible d'6tablir entre eux un rapport fixe, constant ou a peu 
prfes constant ; e'est bien Ik la base de notre doctrine. De mfime 
que la base de la doctrine contraire, qu'on le declare ou qu'on 
s'en laise, e'est que la loi cr6e la valeur des m6taux monnay6s, et 
peut, par suite, 6tablir un rapport permanent ou k peu prfes per- 
manent entre eux. 

Mais cette demise pensSe n'est pas seulement contredite par tous 
les enseignements economiques sur la valeur; elle Test aussi par 
les faits de chaque jour. Jamais les deux m£taux, Tor et I'argent, 
n'ontcircule aux mfimes conditions, quelles que fussent les lois. 
Jamais le rapport legal 6tabli entre eux ne s'est maintenu. Leurs 
variations de valeur ont toujours fait que Tun s'est trouve d6pr£- 
ci6 par rapport a l'autre, et aussitdt les payements se sont oper6s 
avec le metal d6preci6. Ge dernier a 6l6 le seul, en r£alit£, qui soit 
rest6 dans la circulation chez tous les peuples, a toutes les 6poques. 

M. Lalande disait que tant que le bim6tallisme a rfgne en 
France sans restriction, le rapport de 1 a 15 1/2, etabli entre les 
deux metaux, s*6tait heureusement maintenu . II fall ait, cependant, 
autrefois payer une prime, souvent elev£e, pour se procurer de 
Tor, comme il le faut encore en ce moment. Qu'on lise le beau tra- 
vail de M. Soetbeer, dont tous les Merits sont d'admirables oeuvres 
d'6rudition et d'exactitude, notamment le travail oil il donne les 
rapports de Tor et de I'argent de 1500 a 1875, et Ton verra que 
ces rapports ont constamment vari6. Qu'on lise un pareil travail de 
M. Burchard pour les annees suivantes, et Ton y trouvera les 
mftmes conclusions, ainsi qu'on les retrouvera encore dans les 
Documents sur la question monitaire, publics par le gouvernement 
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beige, et qui comprennent les vingt annfies precfedant 4876* Ces 
Documents affirment ct nous demontrcnt que Pargent n'a pas seule- 
ment varie de prix, et par suite de rapport avec Tor, chaque annec, 
maischaque mois. 

En presence de tels fails, et ils sont indeniabies, comment assurer 
que la loi peut fixer la valeur des metaux monnaies et leurs rap- 
ports? Cest en revenir k la vieille erreur de la monnaie-signe, 
refutee d6jk par Platon et Aristote, pratiquee, avec les resultats que 
Ton connait, par tous les souverains ou les seigneurs faux-mon- 
nayeurs, et par tous les faiseurs de papiers-monnaie ou d'assi- 
gnats. M. Allard n'a pas reproduit parmi nous, dans notre 
reunion, cette etrange doctrine, mais il l'a formellement soutenue 
dans son avant-dernifere publication sur lamonnaie. II s'y est, il 
est vrai, autorise de Montesquieu, qui s'est, en un passage, ralli6 k 
celte facheuse opinion. Mais je regrette qu'il n'ait pas aussi repro- 
duit cette autre et meilleure pens£e de Montesquieu : « Le magis- 
tral ne peut pas plus taxer la valeur des marchandises qu'6tablir, 
par une ordonnance, que le rapport de 1 a 10 est egal a celui 
de 1 a 20. » 

II ne saurait done y avoir qu'un metal en circulation, et je le 
rep&le, il n'y en a jamais eu qu'un. II faut, par suite, de toute ne- 
cessity, choisir entre Tor et l'argent, et lequel est preferable? 

Une bonne monnaie doit satisfaire k trois conditions : elle doit 
6tre ais6ment transportable, avoir une longue duree et offrir la 
plus grande stabilite de valeur possible. Or, e'est Tor qui remplit 
le mieux ces trois conditions. 11 se transporte, se transmet plus 
facilement que l'argent; e'est de l'evidence. 11 a de m6mc une 
duree plus assuree ; tous lps travaux publies sur le frai des di- 
verses monnaies le prouvent. II est d'ailleurs singulierement 
reraarquable que tous ces travaux aient confirme les lois du frai 
etablies, il y a un sifecle, par MM . Cavendisch «t Hachelt. Je ne 
saurais dire l'opinion monometalliste ou bimetallisle de M. le 
directeur actuel de noire Monnaie ; mais dans le cri d'alarme qu'il 
jetait recemment sur le mauvais elat de notre numeraire, il disait 
que toutes nos pifeces d'argent avaient beaucoup fraye, et que 
seules nos petites pieces d'or, de cinq et de dix francs, avaient, 
clles aussi, subi une notable perte par l'usage. Get avantage de 
duree que possSde Tor suffirait seul, en outre, pour marquer sa 
sup6riorite comme stabilite de valeur, c esl-k-dire pour faire 
rcconnaitre encore sa superiority sous ce rapport. Mais reportez- 
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vous de nouveau aux 6tatistiques de MM. Soetbeer et Burchard, les 
plus grandes autorites qui se puissent invoquer sur la question 
que nous traitons, et elles vous convaincront aisemcnt que Tor 
rcmplit, beaucoup mieuK que I'argent, les conditions de stabilito 
et de securite de la monnaie. 

Voyez ce qui se passe sous nos yeux. Les peuples sont si per- 
suades de la superiority de Tor, qu'ils n'acceptent plus que lui. 
Comme Pa dit M. Levasseur, la Banque de France, dont le stock 
argent est de plus de 1 .100 millions, aurait grand int^rel & s'en 
d£faire ; la loi Py autorise, puisque nous vivons encore sous la loi 
de Tan XT, pour les pieces de cinq francs au moins, et il lui est 
impossible de s'en debarrasser, parce que le public se refuse a 
reccvoir de Pargent. Sur le marche international surtout, le grand 
march6 de tous les peuples industrials aujourd'hui, le rcfus do Tar- 
gent est absolu. C'est pourquoi les gouvernements des fitats cons- 
tituant TUnion latine ont reduit ou suspendu la frappe de Pargent, 
tout en faisant des monnaies divisionnaires des pieces de cinq 
francs un simple billon. Us n'ont £t6 guides, j'en suis convaincu, 
par aucune doctrine theorique ou scientifique ; je serais meme 
tente de croire qu'ils n'en avaient aucune. Mais ils ont vu les faits 
etsc sont appliqu6s k servir les intents de leurs nationaux; ce 
dont il leur faut avoir une vraie reconnaissance. Un seul homme 
d'fitat a obei k une opinion scientifique, c'est lord Liverpool, qui 
n'est pas uniqueraent Pauteur de la loi anglaise de 1816, laquelle 
n'admet, on le sail, que Punique £talon d'or. II est aussi Tauteur 
du beau traile On coins of the realm, dans lequel il restc fidelc & la 
doctrine de Locke :qu'il ne peut y avoir en circulation qu'une seule 
espfcee de monnaie, or ou argent, et oil il donne la preference a 
Tor. 

Sur la question de l'abondance du numeraire, je me vois force 
de me separer de lous les orateurs precedents. Sans doute, je 
reconnais, avec Hume, qu'une plus abondanle monnaie cbez les 
peuples qui en manquent, r6pand chez ces peuples une activity in- 
dustrielle, un esprit d'entreprise qui leur manquaient pr6c6dem- 
ment. L'obstacle qui les arrGlait disparatt alors. Mais d£s qu'ils 
sont pourvus du numeraire suffisant pour leurs affaires, pour leurs 
transactions, cela suffit. II ne faut pas trop de monnaie, disait 
Hume, et il avait raison. Les metaux monetaires coutent to u jours 
trfes cher ; pourquoi en acheter plus qu'il n'est necessaire ? 

M. Lalande, oubliant un instant le systfeme du bimetallisme et ses 
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effets favorables a la multiplication du numeraire, admirait l'An- 
gleterre pourvoyant, avec une faible circulation mon6taire, a son 
immense production, a ses ^changes repandus sur le globe entier 
ct s'y accroissant sans cesse. Rappelez-vous aussi les transactions du 
Clearing-house de Londres, s'elevant annuellement, presque sans 
intervention de numeraire, a 6 milliards de livres sterling; et com- 
ment ne serait-ce pas un immense bienfait pour FAngleterre d'avoir 
un stock monStaire faible? Malheureusement la France en est, 
sous ce rapport, bien diff&rente. Pour une production et des 
^changes infiniment moindres, M. Lalande estimait l'ensemble de 
nos monnaies a 8 milliards ; chiffre qu'a egalement souvent repro- 
duit Michel Chevalier, mais que je crois moins exact que celui de 
9 milliards donne recemment par M. Soetbeer. Or supposez, comme 
je le crois vrai, que la France pftt se conlenter de 4 milliards 
pour satisfaire a ses besoins de circulation, elle perdrait ainsi 
250 millions d'int6r6ts pour les cinq milliards qu'elle a en trop,sans 
parler des dangers que lui font courir ces cinq milliards surabon- 
dants. Gette perle d'intcr&s est exag6r6e ! je l'accorde ; mais 
serait-elle exager6e, si a Pinter^t paye Ton ajoutait le frai subi ? 
Nous avons toujours, au reste, detenu beaucoup de numeraire. 
Law, Arthur Young, Boisguillebert, Necker regardaient d6j&, 
avant 1789, notre stock monGtaire comme supdrieur a celui de tous 
les autres peuples. Aucun ne possfede aujourd'hui neuf milliards de 
numeraire. 

Aussi applaudirais-je aux mesures qui tendraient a restreindre 
notre circulation metallique, en s'atlaquant de preference a la mon- 
naie d'argent. Je croirais,parexemple,tr6s utile dereduirc lepouvoir 
liberatoire de l'argent a la somme de 50 francs. Je n'h&iterais pas 
devant ce chiffre, si faible qu'il semble, et je trouverais de m6me 
excellent que le gouvernement engageat la Banque de France, qui 
ne s'y refuserait pas, a emeltre de petits billets, afin encore de re- 
pousser l'argent. Le frai seul devrait d'ailleurs engager a faire ces 
deux reformes. Beaucoup de pertes qu'il nous impose disparaltraient 
fetors, puisqu'elles diminueraient et notre numeraire d'argent et 
notre petit numeraire d'or, qui, Fun et Pautre, subissent le plus 
notable frai. 

Nous devons mSme nous presser si nous voulons nous debarras- 
ser d'une partie de nos monnaies d'argent. Le grand debouche de 
Targent, jusqu'a nous, c'estTOrient, les Indes surtout; etM. Soet- 
beer a montre, dans un travail portant sur toutes les exportations 
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d'argent des ports de la M6diterran6e vers TOrient, que ces expor- 
tations baissent sensiblement. De son c6t6, M. Burchard a prouve 
que la frappe de Fargent dans llnde s'est r6duite derniercmenl 
de six millions de dollars. Leslndes payentmaintenantrAngletcrre 
au moyen de leurs propres marchandises et par des traites. Leurs 
importations et les intents de leurs emprunts, comme les travaux 
publics accomplis sur leur territoire par la mfere patrie, reclament 
done beaucoup moins d'argent qu'autrefois. 

Les bimetallistes ont tous invoquS, en faveur de leur syst&me, la 
crise par laquelle vient de passer le monde industriel, crise plus 
generate et plus prolongee qu'aucune autre neTavait encore ete, 
en I'attribuant au defaut des esp&ces monetaires. C'est, a mon avis, 
une profonde erreur. Que les changements introduits par de nora- 
breux Etats, dans leur systfeme moDctaire, soicnt pour quelque 
chose dans cette crise, je ne le nie pas ; mais e'en est une cause 
tres secondaire. Le produit dont la baisse de prix a et6 le plus 
marquee et a eu le plus d'importance, e'est incontestablement le 
ble. Je m'en liendrai h cet exemple. Malgre les prodigieux progres, 
en effet, de la fortune mobilise, la fortune territoriale est restce la 
plus considerable sur Tensemble du continent europGen, et la plus 
grande production del'industrie territoriale est le bl6. Etait-il possi- 
ble, en consequence, lorsque les nouvelles voies de communication 
et les nouveaux moyens de transport ont permis aux bl£s de Russie, 
des deux AmSriques, d'Australie, des Indes, de parvenir sur tous les 
marches europeens, que ce produit ne vit pas ses prix diminuer, et 
qu'il ne se produistt pas une grande secousse dans toule la fortune 
de rEurope?fividemment non. II s'est pass6 lh ce qui s'estpasse pour 
la banlieue de Paris, lors de la construction de nos chemins de fer. 
Elle a perdu le monopole de Tapprovisionnement de Paris, a ce 
moment, au grand avantage de Paris et de l'ensemble de la France, 
pour bient&t elle-mfime recouvrer, du reste, son ancienne prospe- 
rity gr^ce a Taccroissement general de la richesse et a Tenorme 
dcveloppement de Paris. Seulement ses cultures se sont transfor- 
mees. Mais en quoi le bimelallisme aurait-il, je le demande, pre- 
venu ou pu pr6venir Tabaissement du prix du bl6? 

Le legislateur, en notre pays et dans d'autres, a voulu lutter 
.contre la baisse de ce produit par des droits de douane. Q'a etc 
un malheur et une injustice. On ne s'oppose jamais au cours natu- 
rel des choses par des mesures arbitraires sans Sire inique et sans 
etre nuisible. Mais encore une fois, le monom£tallisme n'est pour 
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rien, ou k pea pr&s pour rien dans la crisc dont il s'agit. Ce qui 
prouverait que ce n'est pas le monometallisme ou les concessions 
faites k ce systfeme qui Font entratnee, c'est que,de tous les grands 
Etats, 1'Angleterre, la vraie patrie du monometallisme, e st celui 
qui en a lc moins souffert. Celte crise y est meme en Li Bremen t dis~ 
parue. Je lisais ces jours-ci les discours prononces k la derntere 
reunion generate du Cobden-Club, et j'etais emerveille des pro- 
grfes industriels realises en ce pays, sous nos yeux, de nos jours, 
comme de l'abaissement du nombre de ses pauvres assisles. C'est 
bien Ik la demonstration d'une nouvelle et vraie prosperite. 

Si TAngleterre est le pays qui a le moins souffert de la crise, c'est 
la France, au contraire, encore soumise au bim£tallisme, qui en 
a le plus souffert, non, de nouveau, it cause de sa circulation mon£- 
taire, mais parce qu'elle avait et a toujours les pluslourdes charges & 
supporter. Comment, avec la plus forte delte etl'impdt le plus cleve, 
aurait-elle done et£ en position de lutter k conditions egales avec les 
autres peuples sur le march£ general du monde? 11 lui a fallu toute 
sa vitalite, toute son energie, toutes ses ressources accumul6es pour 
surmonter les difficulty qui lui etaient imposees et pour les vaincre. 
La crise n'est pas encore terming pour elle, mais cette crise est a sa 
fin et ne durera plus longtemps. 

Je terminerai en me ralliant au voeu de tous les orateurs enten- 
dus jusqu'ici, en faveur d'une monnaie Internationale, cet ancien 
souhait de Scaruffi et de Stevin, au xvi e sifccle. Je m'y rallie, je le 
forme aussi moi ; mais je suis loin d'en croire la realisation possi- 
ble en ce moment el de longtemps Seulement, il sied toujours de 
se diriger vers les buts desirables, m£me quand ils semblent eloi- 
gn£s et d'acefcs difficile. L'on ne marchera, toutefois, vers une 
circulation monetaire uniforme qu'en se rapprochant du seul etalon 
d'or. On ne fera plus revenir les peuples qui ont accept^ cet etalon 
sur leur sage decision. On revient rarement de la verit6 k Perreur. 
(Applaudissements . ) 

M. Magnin, president. — La parole est & M. Dana Horton. 

M. Dana Hortoh. — Monsieur le President, messieurs, je n'ai que 
•quelques mots k vous adresser, je me bornerai k vous indiquer 
quelques critiques, en partie au point de vue scienlifique, en partic 
au point de vue pratique, sur la position qui a et6 prise par les 
orateurs qui sont opposds, ou qui se croient opposes, au mouve- 
ment pour la restauration du m6tal argent dans son ancienne 
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situation comme monnaie egale k Tor, c'est-k-dire ayant 6galile 
devant la loi. 

Je regrelte que M. Levasseur ne soil pas ici t parce que je 
comptais prScis&nent indiquer la grande importance de certaines 
conclusions pratiques qu'il a 6mises, qu'il a defendues ici. H. Le- 
vasseur nous a dit qu'fitre partisan de l'6talon unique n'est pas un 
certificat de vieillesse, qu'il y a encore des personnes jeunes, aussi 
bien que des gens &g6s, qui sont en faveur de ce qu'on appelle 
c £talon unique (Tor ». II a indique aussi qu'il y avait une grande 
difference d'opinions sur ces questions, et il a voulu en rechercher 
les causes. Mais il m'a paru qu'il n'a pas observ6 la vraie cause. 
La vraie cause est celle-ci : qu'il y avait une orthodoxie, et que 
cette religion disparalt ou se transforme en une nouvelle ortho- 
doxie. 

Les economistes du pass6, nous les respectons. Messieurs, j'ai 
traverse l'Ocean, il y a onze ans, pour vous apporter les propositions 
des £tats-Unis, des propositions de federation monetaire, bashes 
sur le principe de l'union, qui avait 6te consacre par le consenle- 
ment de tous les Economistes de France et des autres pays. Ges 
propositions ont 6t6 discutees ici, devant vous, ces jours-ci, par des 
Anglais, par des Allemands, par des Hollandais, qui y ont donn6 
leur assentiment. La difference fondamcntale entre les principes 
nouveaux et les principes anciens est celle-ci : nous pensons que 
l'union monetaire doit avoir son influence sur la matifere et non pas 
sur la forme. Les anciennes unions mon£taires ont 6t6 des unions 
qui regardaient principalement les monnaies, la frappe, le coin, et 
la matifere a ete un peu negligee. Nous sommes venus ainsi, non 
pas comme des novateurs, mais simplement pour proposer un 
amendement, et pour demander 1'assentiment des economistes qui 
avaient deji donn6 leur adhesion au principe de l'union mone- 
taire. 

Vous voyez, messieurs, qu'elle est parfaitement naturelle, cette 
difference d'opinion dont a parte l'honorable M. Levasseur ; il y a 
des economistes qui proposent un amendement h la science, et le 
faire accepter, cela demande du temps. 

Mais nous, qui avons desirfc pendant si longtemps que vous, qui 
nous foes opposes, acceptiez un amendement k la science mone- 
taire, nous avons le droit de vous rappeler qu'il n'est pas probable 
que la science monetaire reste sans amelioration, sans progrfes. 
Eh bien ! nous vous avons demand^ de nous comprendre. Mes» 
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sieurs, je ne veux dire de mal de personne; je n'ai pas Tidee 
d'altaquer des amis qui sont ici, assembles dans une reunion 
Internationale. Mais je vous prie d'accepler de moi une plainte. 
Vous ne nous avez pas fait l'honncur de nous comprendre 
encore k fond. Voili la seule raison pour laquclle vous vous mon- 
trez ici opposes au mouvement anglais et allemand. 

Je veux vous faire observer, messieurs, que la chose dont nous 
parlons est une chose tout h fait pratique. Je demande k ces 
messieurs qui ont parle, h ceux qui vont parler, je demande k 
M. Passy qui va parler et aux autres qui vont parler : Donnez- 
nous les raisons pour lesquelles l'Angletcrre ne so rallierait 
pas it la proposition de former une union monelaire avec la France? 
(Applaudmements.) 

Si vous pouvez faire voir qu'une union monelaire n'est pas d'une 
bonne politique, je vous prie de le faire. Mais je vous dirai alors : 
Si ce n'est pas un bon arrangement que Paris, que la France, ait 
une parity stable avec Londres et avec Calcutta, avec San-Francisco, 
avec Buenos-Ayres, alors, demontrez, je vous prie, pourquoi il est 
bon que Paris ait une parity stable avec Bordeaux, avec Marseille 
et avec Galais. (Applaudissements.) 

Voilk la chose : e'est une affaire tout a fait pratique. Messieurs, 
nous ne sommes pas ici dans le but de faire Teloge academique de 
cerlaines doctrines scientifiques ou pour faire de la statistique et 
reunir des materiaux pour la science ; e'est pour Teffet, pour Taction, 
dans un but pratique, que nous avons voulu comparer nos idees. 

Messieurs, je me suis plaint que nos adversaires ne nous aient 
pas fait Thonneur de nous comprendre. Je vous assure que les 
differences qu'il y a cntre nos opinions peuvent se r6soudre parfai- 
tement bien, si nos adversaires nous font cct honneur. Pour nous, 
messieurs, il est necessaire de comprendre votre position, vos opi- 
nions. Si nous ne pouvons pas faire cela, nous n'avons pas l'espoir 
de vous persuader. Nons avons commence par 6tudier les opinions 
que vous partagez, et e'est en les connaissant que nous avons pu 
ajouter les ameliorations dont j'ai parte. 

Je me permets maintenant de signaler cerlaines observations des 
orateurs qui m'ont precede. II y a un ordre de fait et de pensee 
dont Thonorable preopinant, M. du Puynode, vous a indique la 
portee, quand il a parle des deux metaux comme etant soumis aux 
lots du marcM. J'accepte, pour le moment, les mots et les expres- 
sions de Thonorable preopinant ;je dis : nous sommes dans un 
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marchS. Mais je demanderai : Quel march6? J'affirme que c'est 
un marche oil la decision du Parlement anglais determine la condi- 
tion du metal. M. du Puynode ne peut pas nier cela. C'esl impos- 
sible ! Tout le monde reconnalt que si le Parlement anglais fait une 
loi, fait la loi pour la monnaie-or en Angleterre ou fait la loi pour 
la monnaie-argent en Angleterre, ce sera dans un cas Tor, ou dans 
l'autre cas l'argent, qui sera monnaie en Angleterre. C'est done 
dans un marcb£ ou les grandes nations sont, pour ainsi dire, les 
acheteurs que nous nous trouvons. 

Eh bien, nous sommes ici pour dire, ou pluldt ces messieurs 
anglais et ces messieurs allemands sont ici pour dire, apr&s l'invi- 
talion de la France et des Eiats-Unis : « Oui, nous sommes pr£ts k 
entrer dans ce march6 conime acheteurs, et noussavons que si nous 
y enlrons, si les nations s'entendent, nous pouvons fixer Hmpor- 
tance relaiive de lor et de l'argent; il n'y a pas d'autres nations 
qni aieut le pouvoir de neutraliser ce que ces nations dicide- 
ront. » 

Maintenant, je vais vous prier, messieurs, de considSrer pour 
un moment l'origine dc ces id£es sur « l'elalon unique d*or » qui 
ont 6t6 prfaent£ts par les oraieurs partisans de ce melal. Quelle est 
1'origine, quelle est, pour ainsi dire, Thistoire de Involution de cet 
ordre d'idees? 

J'ai pu constater, par mes recherches dans l'histoire de la poli- 
tique mon6laire, que, dans Ic passe, pour la plupartdes nations, la 
conslitution monfitaire itnit celle-ci : 

II y avait une monnaie superieurc et une monnaie secondaire. 
On voyait ainsi parlout dans le monde « l'elalon unique » d*argent, 
si on veut 1'appeler ainsi, et c l'fralon » aussi, mais secondaire, 
d'or. Au point de vue du lcgislaleur, rargenl 6tait supericur, Tor 
6tait inferieur. Voilk la constitution mon6taire qui a continue 
jusqu'k notre sifecle. H. du Puynode vous a cite M. Mannequin, je 
crois, et un autre de nos oraieurs vous ont aussi cile une grande 
ceuvre de lord Liverpool. Eh bien ! lord Liverpool a cru qu'il pou- 
vait transferer de l'argent k Tor cette position de superiority legale, 
mais il n'6tait pas un ennemi de l'argent. 11 a propose la frappe 
libre de l'argent en Angleterre. M. Mannequin vous a cit£ les noms 
de Locke, de Newton, mais ils etaient en favour des deux metaux 
aulant que nous. Cela a 6t6 prouvi. J'aurai l'honneur de vous 
indiquer mtone des manuscrits de Newton que j'ai trouv6s moi- 
mfinic dans les archives dc Londres, et un rapport dc Locke, qui 
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n'avaient pas ^16 connus, et que j'ai publics il y a deux ans. II est 
prouv6 que, pour Locke et Newton et toules les autoritfis anglaises 
anciennes, le vrai systfeme 6tait un systfeme de monnaies de deux 
metaux : un metal chef, si je puis dire, un mfital sup6rieur, et un 
autre mfetal dans une position legale — dans la pens6e, dans 
Tintention du legislateur — un peu inferieure : voili tout ! (1) 

Maintenant je vous prie, messieurs, de remarquer 1'importance 
pratiqup, pour la question, de l'origine de la thtorie de Tetalon 
unique d'or, du fait que nous avons ici les representants de l'opinion 
publique en Angleterre. J'ai eu le grand plaisir de faire, il y a 
onze ans, lors de la Conference monetaire de 1878, la connaissance 
de M. Michel Chevalier, auquel j'ai ilk presente par M. de Parieu. 
M. Chevalier m'a parte du but de la Conference, et m'a dit un mot 
qui m'est reste dans la me moire et qui y restera toujours; il m'a 
dit : « Vous riarriverez jamais a convaincre i Angleterre ». Voili le 
fond de l'opinion de tous ceux qui s'opposent au mouvement vers 
la restauration de I'argent, qui se produit actuellement en Angle- 
terre et en Allemagne. La France et les Etats-Unis, comme vous 
savez, ont 6t6 gagn£s depuis longtemps. Le fort appui de ceux qui 
nous font opposition est toujours en Angleterre, et c'est parce 
qu'on a cru voir chez des ancfitres respects, Locke et Newton, 
l'opinion, l'id6e, la th6orie de l'6talon unique — id6e qui appartient 
aux sciences mathematiques — qu'elle a ete acceptie dans la 
science politique et economique de nos jours. 

Messieurs, quelle est voire idee d'un « etalon » ? C'est un poids, 
dit-on. Eh bien, alors mettez-le sous les vilres oh nous gardons 
les 6lalons de poids. Oh! non, non, ce n'est pas lout ! s'6crie-t-on. 
Ce poids circule, c'est dans le pays. Alors, pour la monnaie, le 
poids n'est pas tout! Mais ou est « l'6ialon », messieurs, si c'est 
dans la poche du peuple qu'on le place, el si c'est un poids? 
Cherchez, messieurs, je vous prie, k mettre dans la pratique, k 
representor dans les faits, celte idee d'un a etalon », et vous trou- 
verez qu'il y a du faux dans cette idee. II y a la monnaie, messieurs, 
la monnaie legale. Parlez de cela et je vous comprends, et je me 
soucie trfes peu de ce que vous dites d'un « 6talon ». 

(1) Les travaux historiques sur lcsquels se basent ces observations se 
prgsentent dans le « Document of the Monetary Conference of 1878. 
(Washington, 1878) ». et dans « The Silver Pound and England's Monetary 
Policy since the Restoration (London, Macmillan and Co, 1887) », dont des 
exemplaires seront distribute aux membres du Congr&s, sur demande, par 
MM. Guillaumin et Cie, 14, rue Richelieu. 
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Eh bien, la thfeoriede Fetalon unique cToi\ s'explique ainsi. On a 
mal compris — voilk tout! — on a mal compris Tancienne consti- 
tution mon6taire qui, comme je vous Tai expliqu6, consistait en 
ceci : Targent monnaie superieure, for monnaie secondaire, mais 
tous les deux monnaie, et tous les deux monnaie complete, la 
difference 6tant seulement dans les intentions du legislateur, non 
pas dans la position des monnaies devant le peuple. Le droit de 
frappe et le pouvoir liberatoire etaient £gaux. Mais, dans la pensie 
du Ugislateur, la base du systime dtait le mttal argent. S'il y avait 
lieu de changer le rapport, e'etait la monnaie d'or dont il fallait 
hausser ou diminuer le poids. Cttait la la difference Ugale entre les 
deux especes de monnaie. Eh bien, on a mal compris cela, et on a 
cru qu'on avait l'autorit6 de Locke et de Newton, et aussi de 
Liverpool, pour une thfeorie... ou plutdt pour une definition, pour 
une idee, pour une nuance d'opinion sur la monnaie, qui appar- 
tient plulot aux sciences maihematiques qu'k l^conomie politique. 
Eh bien, messieurs, s'instituant sur cette base erronde, est arrivd 
alors Facte pos6 par le Royaume-Uni, qui est venu fortifier cette 
opinion, le fait que lesloisdece grand peuple — le peuple le plus 
avanc6, le mieux connu dans le mondedu commerce international, la 
plus grande puissance maritime— avaicnt donu6 une preference ac- 
centufee k la monnaie d'or. La loi pour la frappe libre de l'argent 
existait encore, mais elle n'avait pas 6te mise en vigueur. Eh bien, 
le presiige du systfeme anglais s'imposait : on ne regardait pas 
autre chose, et quand la grande agitation pour Tamfelioration du 
syst&me mfetrique est venue, vous le voyez, on avait cette erreur 
sur la nature de la monnaie pour base, on avait l'exp6rience et 
Fautorite du Royaume-Uni pour soutien,et ainsi Penthousiasmema- 
thematique, Tenihousiasme pour le sysi&me mfetrique, a pu pousser 
les feconomistes dans la fausse voie, consacrfee par la conference 
de 4867, et a fait naitre l'effort d'abolir la monnaie d'argent. 

Voilk, messieurs, l'origine des opinions qui restent encore, qui 
ont — mfime aujourd'hui — garde une certaine influence. 

Mais, messieurs, avant de quitter la tribune, je me fais le plaisir 
de constater que, du reste — k la fin — Imposition fran$aise des 
mailres, des professeurs, ne vaul pasgrancTchose... [Oh! Oh!...) 
selon l'opinion de M. Levasseur! Ce n est pas mon opinion seule- 
ment, messieurs, e'est l'opinion de M. Levasseur, car il vous a 
propos6 la frappe libre de 1 argent. 

[In membiie. — Mais dans quelles conditions? 
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M. Dana Horton. — Je vous dirai les conditions. Je regrette que 
II. Levasseur ne soil pas ici. 

M. MkGmx, pr&ident . — 11 a et6 oblig6 de quitter Paris ce matin. 
II m'avait demande hier de l'excuser auprfes du Congrfes, Si je ne 
1'ai pas fait, c'est par oubli. 

M. Dana Horton. — Vous etiez tous ici; vous avez entendu 
M. Levasseur. D'aprfes ce que j'ai entendu, il 6tait pour la frappe 
libre de 1'argent au taux du marchg, n'est-ce pas? (Oui, oui!) 

M. Ad. Coste, secretaire. — C'est-i-dire que, pour frapper une 
pifece de B francs, il demandail, non sculement la quantity d'argent 
n6cessaire pour la frapper, mais un tiers en plus. 

Uis hembre. — La quantite changerait quand le cours varie- 
rait. 

M. Dana Horton, — M. Levasseur a donnfe beaucoup d'argu- 
ments, il a 6t6 bien Eloquent, je me souviens avec plaisir de plu- 
sieurs choses spirituelies qu'il a dites, et qu'il a dirigees contre 
nous; tout etait trfes bien dit, mais, a la fin, il a propose la frappe 
libre de l'argent. 

M. Ad. Coste, secretaire. — Voulez-vous me permettre de dire 
que M. Levasseur a ajoute que celte monnaie d'argent devrait fitre 
limitee comme puissance lib6ratoire a 500 fr. ? 

M.Dana Horton,— 500 francs, 1,000 francs, quelque chose 
comme cela. 

M. An. Coste, secretaire. — C'est moi qui me suis permis d'indi- 
quer, dans ma premiere observation, qu'il ne fa ud rait pas dipasser 
1,000 fr., qu'il ne faudrait mfime pas les atteindre, mais M. Levas- 
seur a indiqu6 la limite de 500 francs. 

M. Dana Horton. — D'aprfes ce que je me rappelle, il a parte de 
500 francs, mais il a parle de 1,000 francs aussi, et il a dit, a la fin : 
a quelque cbose comme cela». 

Mais qu'importe ! Si toute Imposition qui existe contre le mou- 
vement anglais et le mouvement allemand dont le but est de per- 
suader a ces nations, a ces gouvernements, de se joindre k la France 
etaux£tats-Unis,si toute cette opposition se fond, si elle disparate, 
dans une proposition comme celle de M. Levasseur, j'ai grand 
plaisir a donner l'assurance k mes amis anglais et a mes amis alle- 
mands que nous ne devons pas avoir beaucoup de crainte pour 
Vavenir, parce que si ces messieurs prennent celte position, lis 
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sont dans la bonne voie, ils ont fait beaucoup de progr&s, ils arri- 
vent, k la fin, k fitre de nos amis, k se mettre de notre cfltfi. 

Ges messieurs anglais sont venus ici sur rinvitation de la direction 
de TExposition, ils ont fait lew* rapport sur les progrfes obtenus 
depuis que la question a 6t6 laissee, pour ainsi dire, k la porte de 
l'Angleterre par la fin de la Conference de 1881 et de 1882, et ces 
messieurs aussi sont venus de l'AUemagne dans le mfime but. Ils 
sont curieux de voir si les homines de science qui sont r6unis en ce 
moment pourront dire quelque chose pour les convaincre qu'ils ont 
tort, qu'il faut rebrousser chemin, retourner sur leurs pas et 
abandonner leurs idees. Eh bien, messieurs, quand la fin pratique 
(Tun discours aussi Eloquent que celui de M. Levasseur est la 
frappe libre de 1'argent, je vous assure que nous sommes bien pr&s 
d'etre d'accord. 

M. Fr£d£ric Passy. — Ge n'est pas la frappe libre sur le pied 
de 15 1/2. 

M. Dana Horton. —Encore un mot. L'honorable M. du Puynode 
qui a parle de l'Angleterre comme de la pntrie de retalon unique, 
a aussi ajout6 des paroles rassurantes sur la situation de l'Angle- 
terre dans ces derniferes ann6es. On croirait qu'il n'y a pas eu de 
crise, si j'ai bien entendu. 

M. du Puynode. — J'ai dit qu'il y en a eu une, mais qu'elle a 
cess6 pour l'Angleterre. 

M. Dana Horton. — Si la crise a cess6, nous nous en rejouissons 
tous, n'est-ce pas? Mais enfin ce que je voulais vous indiquer c'est 
ceci : la question pratique, pour cette assemble, est de savoir si la 
demonetisation de 1'argent a cte une cause effective de crise dans le 
pass6. Si cela a 6le, il s'agit d'empGcher la demonetisation de Tar- 
gent dans l'avenir. (Applaudissements.) 

Eh bien, sur cette question, je n'ai rien entendu. C'est pourtant 
la question pratique. Nous ne sommes pas ici pour nous dcmander 
si nous nous porlons bien. (Rires.) II s'agit de demander s'il y a 
quelque chose a faire pour empficher une maladie qui arrive. 
(Applaudissements. ) 

Maintenant, messieurs, je vais ajouter un mot sur la position 
prise par les d6fenseurs de la demonetisation de 1'argent. Je veux 
signaler le fait que l'existence de leur opinion vient de ce qu'on 
n'a pas adopte leurs propositions. La demonetisation de 1'argent ! On 
peut employer ce mot, mais le grand fait, le fait important, est 
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qu'elle n'a pas eu lien : le mouvement a cess6; on n'est pas all6 plus 
loin. 

Si on itait alld plus loin, nous aurions un etat de choses tout it 
fait different, et c'est cela que nous voulons itablir, c'est cela que 
les orateurs qui s'opposent au mouvement pour la restauration de 
r argent devraient nier. Mais ils ne le peuvent pas. La vente des 
thalers argent en Allemagne a cess6 il y a dix ans. Demandez, 
messieurs, si vous voulez attaquer le fond de la question (je vous 
prtviens de ceci parce que nous attendons que vous compreniez le 
fond, la port£e de la question qui a 6te pos£e ici parces messieurs), 
— eh bien, demandez-vous quel aurait et6 le resultat si les 6cus 
frangais, que nous avons eu le plaisir de voir ce matin k la Banque 
de France, avaient 6te vendus. 

Voilk la question ; voili la question que vous avez k decider, 
messieurs. On demande votre avis, on demande si vous files en 
faveur de la demonetisation de l'argent. Si vous n'Stes pas de cet 
avis, nous vous prions de le dire (M. Levasseur Fa dej& dit), et nous 
demandons k tous les orateurs qui sont opposes au mouvement qui 
existe en faveur de l'argent en Angleterre et en Allemagne, de nous 
dire ce qu'ils auraient fait de ce m£tal et quel serait le resultat de 
leur conseil, s'ils arrivaient k decider les gouverncments k entre- 
prendre cette vente et k devenir promoteurs d'un mouvement gene- 
ral contre le m6lal argent. 

Je remercie r Assemble de sa grande bienveillance.(Pi/i applau- 
dissements.) 

M. Magmn, president. — D'apr&s Tordre description, la parole 
serait k M. Frederic Passy; m;iis M. fimile de Laveleye, qui est in- 
dispose, a demande qu'on voulftt bien le laisser parler d'abord et 
M. Frederic Passy y a consenti. 

La parole est k M. Emile de Laveleye. (Applaudissements rtpitt*.) 

M. fimile de Laveleye. — Messieurs, je desire avant tout remer- 
cier de tout coeur mon obligeant confrfcre, M. Fr6d£ric Passy, qui a 
bien voulu me c&der son tour de parole. 

J'ai d&s le debut k vous faire un aveu : J'appartiens k cette es- 
pfece particulifcre de lunatics^ de fous ou de raaniaques, dont a 
parle M. Giffen. Je ne puis le dissimuler, je suis bimetalliste, et 
comme lei je m6rilerais sans doute d'etre enferni£ dans le Charen- 
ton de reconomie politique. Mais ce qui me console, c'est que j'y 
serais en trfes bonne compagnie. 
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Sans citer les personnes ici prfesentes et, parmi elles, le prince de 
ces fous, M. Cernuschi (rires et applaudissements), que d'6cono- 
mistes qui sonl alteints de cette forme nouvelle d'alienation men- 
tale! M. Cernuschi, hier, a £te bien sev&reet, il me semble, bien 
injuste & regard des 6conomistes. Moi aussi, je suis 6conomiste, — 
ou du moins professeur d'6conomic politique,— et c'estpr&isement 
a cause de cela que je suis bimetalliste, car,k mon avis, le bim&al- 
lisme s'appuie sur les principes les mieux etablis de noire science. 
Aussi avons-nous parmi nous la grande majorile des professeurs 
d'economie politique du monde entier. Et d'abord presque tous 
ceux de l'Angleterre, entre autres MM. Foxwell, Nicholson, Mars- 
hall, Sidgwick, ce qui ne repr£sente rien inoins que l'aulorile 
scientifique des trois grandes university anglaises : Oxford, Gam- 
bridge et Edimbourg; en Hollande, tous les professeurs sans excep- 
tion, et mfime, comme Ta dit M. Pierson, gouverneur de la Banque 
n£erlandaise, tous ceux qui ont une opinion raisonnta sur la ques- 
tion. II en est de mfime, je crois, en Italie et en Amirique, oil il 
faut citer M. le professeur Walker, l'auleur d'un des meilleurs 
livres sur la monnaie. En Allemagne, Topinion est divisee quant k 
la possibility d'appliquer nos id£es ; mais tous les savants comp£- 
tents en admettent les avantages, mfime les autorites les plus consi- 
derables du monom6tallisme. Ainsi M. Soetbeer, h la profonde 
science duquel vous venez tous de rendre un juste hommage,6cri- 
vait, le 12 octobre 1876, dans la Neue freie Presse : 

« Si tous les etats commerciaux, et par consequent aussi l'Angle- 
terre, adoptaient, en vertu (Tune loi, l'emploi simultan6 des deux 
m£taux (Doppelwcehrung) sur la base d'un rapport fixe, disons 
1 : 15,50, et s'y tenaient loyalement, en admettant en mfime temps 
la frappe libre et illimitee de Tor et de Targent, on ne peut mettre 
en doute, dans ce cas, qu'un rapport irks stable de valeur ne s'6ta- 
blisse pratiquement entre les deux m£taux, et pour le present, et 
pour un avenir 61oign6, et que les variations transitoires de valeur 
aux d6pens tantdt de Tor, tantflt de l'argent, ne dfipasseraient pas 
1/2 oul %• » 

Le savant professeur de l'universit6 de Bonn, M. Nasse, s'est 
exprimi a peu prfes dans les m6mes termes, et, en outre, nous 
avons pour nous, sans reserves, les professeurs les plus sp6ciale- 
ment renomm6s dans notre science, Rau, Roscher, Prince-Smith, 
Schaeffle, Adolf Wagner, Lexis, Neuwirlh, von Stein, Suess, Otto 
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Arendt, etc. . . Vous voyez done, messieurs, que dans noire maison 
d*ali6n£s je me trouverais assez bien entour£. 

Mais, nous dit-on, en admettant mfime que le bim&allisme 
pnisse s'itablir, il ne pourra se maintenir. En vertu de la loi de 
Gresham, le racial le plus deprecie envahira la circulation et chas- 
sera le m6lal recherche. Ainsi, en ce moment, l'argent prendrait la 
place de Tor. Voi& ce que nous objeclent MM. Levasseur et Four- 
nier de Flaix,en invoquant les legons de rhistoire. — Ici il faut dis- 
tinguer. Dans rinterieur du pays la loi de Gresham n'agit pas. En 
France, par exemple, nul, jusqu'i present, ne s'est inquire de sa- 
Toir s'il serait payi en or ou en argent. Aujourd'hui m£me, oil ce- 
pendant un 6cu de S francs ne vaut qu'environ 3 fr. 50, parcourez 
^Exposition, achetez n'importe quoi, fftt-ce V Angelas au prix de 
600,000 francs, le vendeur ne vous demandera pas en quel m&al 
vous le payerez. II sait bien que si la somme est considerable vous 
lui remetlrez des billets de banque et, en tout cas, un numeraire 
avec lequel il pourra k son tour solder toutes ses dettes ou toutes 
ses acquisitions. Ce qui est nicessaire pour la circulation int6- 
rieure, e'estde recevoir de la monnaie ayant cours 16gal; qu'elle 
soil d'or ou d'argent,peu vous importe, car vous n'allez ni la vendre 
ni la fondre. 

Mais, quand il s'agit de l'6tranger, vous avez 6videmment intirdt 
k recevoir de la monnaie dont la valeur intrinsfeque rtponde k la 
valeur nominate, car, au dehors, la monnaie ne vaut que comme 
marchandise. Si done vous avez en circulation deux m6taux dont 
Tun est d£pr6ci6, celui-ci, n'6tant pas exportable, restera dans le 
pays, et, les payements se faisant k l'6iranger avec l'autre metal, 
celui-li s'6coulera au dehors. Voilk la loi que Targentier d'filisabeth, 
Gresham, avait bien signage, et que les Grecs avaientdejk connue. 
Elle a agi pendant tout le moyen ftge, parce que les fitats avaient 
des rapports 16gaux diff&rents entre Tor et l'argent. Tant6t For, 
tantAt l'argent se dirigeait vers le pays oil il etait col6 le plus haul. 
C'estmfime k cela, bien plusqu'i Tinfluence de la production, qu'est 
due la hausse de la valeur del'or qui s'est produite entre les ann6es 
1800 et 1100. 

I/or 6tait recherchi, parce qu'il 6tait plus commode pour thfisau- 
riser et qu'il se prfitait mieux aux transports, surtout en temps de 
guerre ; par consequent, les Etats pour 1'attirer k leurs Monnaies 
en augmentaient k l'envi la valeur. 

Jamais nous n'avons ni6 la loi de Gresham ainsi comprise. M. Ger- 
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nuschi a mfime d6montr6 que deux sysl&mes bim6talliques, avec 
des rapports ligaux diflferents, ne pouvaient pas bien fonctionner si- 
multan&nent; le plus fort d6vore le plus faible. Ainsi les £tats-Unis, 
—qui ont toujours 6t6 bim6tallistes,quoi qu'en ait dit M.Leroy-Beau- 
lieu, — ayant <Habli le rapport de 1 k 15,25 en 1786, et de 1 k IS 
en 1792, alors que la France avait le 1 k 151/2, Tor, 6valu6 trop 
bas, les a quittfs et ils n'ont eu que de r argent. L'inverse s'est 
produit apfts 1834, quand ils ont adopte le 1 it 16 qu'ils ont main* 
tenu dans le Bland [Allison) bill du 25 fevrier 1878 : Tor eslimfi 
plus haul qu'en France leur est revenu et r argent est parti. 

Mais it la loi de Gresham nous opposons la loi de Newton, qui a 
dit ceci : « Si Tor 6tait diminu£ de valeur chez nous, de fa$on que 
ce metal eflt le m6me rapport avec Targent que dans le reste de 
l'Europe, il n'y aurait plus aucune tentation d'exporter de r argent 
plutdt que de Tor vers les autres fitats ». Vous trouverez le remar- 
quable rapport de Newton, expliquant la loi de Gresham et le 
moyen d'y rem£dier, dans le volume si instructif que M. Dana 
Horton a public en 1881 : Proceeding* of the international monetary 
Conference of 4818. 

Ge que nous demandons done e'est Implication de l'id£e de 
Newton, le bimfetallisme £tabli par convention internationale, avec 
un rapport legal identique entre Tor et l'argent dans les diffSrents 
Etats contractants. 

Supposons que les grandes nations commercials aient adopts le 
mftme rapport 16gal entre les deux mdtaux, 1 it 15 1/2, 1 k 16, 
1 k 20, n'importe; — remarquez que le 45 1/2 n'est pas pour nous, 
pasmfime pour M.Gernuschi, un rapport n6cessaire ; nous pensons 
seulement que, eu 6gard aux fails actuels, e'est le meilleur, puisque 
toute l'Europe a environ le 15 1/2 et les Elats-Unis le 16, que cet 
£tat est dispose k ramener au 15 1/2 ; — nous disons qu'alors l'effct 
de la loi de Gresham serait paralyse, car il n'y aurait plus aucun 
interfit k exporter d'un pays dans un autre de Tor plul6t que de Tar- 
gem. Gela est Evident. 

Les Am6ricains sont les plus grands producteurs d'argent du 
monde ; ils nous en inonderont, disent nos adversaires, mais pour- 
quoi? Le 15 1/2 etant en vigueur chez eux, ils obtiendront, pour 
chaque kilogramme d'argent k 9/10 de fin, 200 francs en dollars, 
avec lesquels ils pourront, s'ils le d6sirent, se procurer de Tor k 
New-York, exactement comme ils pourraient le faire k Paris. 
Les frais d 'envoi, de change et d'int6r£ts, tout cela serait perdu. 
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Toot envoi d'argent en Europe pour l'6changer contre de Tor se 
solderait par une perte notable, que l'arbitragiste vous calculera 
aisSment. II en sera de m6me k Londres, k Berlin, k Rome, k Ma- 
drid : partout, pour un kilogramme d'argent, on vous remettra, en 
numeraire national, 200 francs, avec lesquels vous obtiendrez, sur 
place, sans frais, 200 francs d'or. Done au sein de la grande Union 
monetaire, la loide Greshara ne trouvera plus is'appliquer. 

£t les £tats en dehors de l'Union vous n'en tenez pas compte, 
dira-t-on. Je demande lesquels. La Chine et l'lnde oil l'argent seul 
circule? L*Ara6rique du Sud qui n'a ni or ni argent? D'ailleurs, il 
est certain que tous les petits pays secondaires adhireraient bientdt 
k l'union c mondiale ». 

Je ne veux pas m'altarder k examiner, avec MM. du Puynode et 
Levasseur, dans quelle mesure la monnaie est marchandise.En tout 
cas, e'est une marchandise toute sp£ciale, puisque seule elle est in- 
vestic de la puissance libSratoire, c'est-&-dire du pouvoir d'acquit- 
ter toute dette et de solder toute acquisition. Le m6tal le plus 
recherch6, ra§me l'or,s'il n'est pas monnaie 16gale, n'a pas ce privi- 
lege. Ainsi on cite le cas d'un negotiant mis en faillite k Calcutta, 
quoiqu'il eflt assez d'or pour payer ses echtances. Du moment que 
Tor et l'argent sont simultanfement investis de ce pouvoir payant,ils 
remplissent 6galement les fonctions d'instrument de T6change, et 
leur total forme une masse qui constitue une commune mesure des 
valeurs trfes stable. D'oA leur vient cette qualite? De la loi qui peut 
mfime l'attribuer k des billets non remboursables, & condition que 
remission soit en proportion des besoins, ainsi que nous Tavons vu 
en 1848 et en 1870, en France. 

Ce syslfeme, qu'on declare absurde, a parfaitement fonctionn6, k 
l'avantage du monde entier, pendant trois quarts de si&cle, resis- 
tant k toutes les crises, k toutes les perturbations : guerres gigan- 
tesques, invasions, revolutions, et surtout au danger le plus grand 
qui l'ait menace, l'afflux inoul et subit de Tor de l'Australie et de 
la Californie, jusqu'& l'instant, oil, au nom d'une thfeorie abstraite, 
le monom&allisme a ouvert l'&re des troubles monitaires, en pros- 
crivant d'abord Tor en Belgique et en Hollande, aprtsl850, et puis 
l'argent, apr&s 1870, en Allemagne. N'est-ce pas ce syst&me qui a 
donne k la France cette supr6malie monetaire qui la metk l'abri, 
plus que tout autre pays, des variations du taux de l'escompte? 

D'ailleurs, veuillez le noter, le bim6tallisme ne pretend pas, 
comme le lui reprochent ses adversaires, fixer, de par la loi, la va- 
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leur commerciale de Tor et de l'argent. Ainsi que l'a d£montr6 
H. Gibbs, directeur de la Banque d'Angleterre, dans son excellent 
article de la Contemporary Review, de juillet dernier, ce que la loi 
fran$aise de Tan XI decree est ceci : 

A toute personne qui apportera k la Monnaie 1 kilogramme d'or 
k 9/10 de fin, ce mfeme kilogramme sera remis transform^ en dis- 
ques d'or de 20 ou de 10 francs, dont le total 6quivaudra k 
3.100 francs; et k toute personne qui apportera 1 kilogramme d 'ar- 
gent au raSrae titre de 9/10, ce mfime kilogramme sera rendu frappe 
en 6cus de 5 francs, dont le. total 6quivaudra k 200 francs. Le debi- 
teur pourra faire des offres r6elles, soit en ces disques d'or, soit en 
ces disques d'argent, la loi les investissant d'une pleine valeur lib£- 
ratoire. Mais un gouvernement qui frappe ces monnaies ne garantit 
pas qu'elles conserveront leur valeur commerciale et relative. Si 
l'argent vient k baisser, TEtat n'est nullement tenu, ni k l'6gard de 
ses nationaux,ni encore moins k regard des Strangers, de rem- 
bourser en or les 6cus d'argent. 

Ce qui rtsulte de la loi, c'est qu'il s*6tablit entre Tor et l'argent 
un rapport de 1 & 15 1/2, en vertu de la loi de l'offre et de la de- 
mande. En effet, en presence d'une offre limitee de Tor et de Tar- 
gent, il s'ouvre un d6bouche, c'est-i-dire une demande presqu'illi- 
mit6e pour les deux m£taux au taux 16gal, puisqu'avec ces milaux 
convertis en monnaie lib6ratoire,on pent acheter toutes les valeurs 
que contiendront les pays associes : terres, maisons, usines, litres 
de rente, obligations, actions, marchandises de toute espfece, par 
consequent des valeurs pour trois ou quatre cents milliards. 

Aucune contestation ne me semble ici possible. Supposons qu'i 
Londres, k Berlin, k Paris, k Washington, on vous donne pour tout 
kilogramme d'argent 200 francs en monnaie-6talon nalionale, qui 
done vendrait son argent k un prix interieur, pnisque, pour obtenir 
200 fr., il n'a qu'k le porter k la frappe? II en serait de mfime pour 
Tor, dont le prix se conformerait forcement k la valeur legale. Aujour- 
d'hui oil tous les Hdlels des Monnaies sont ouverts k la frappe libre 
de Tor, qui done en vendrait au-dessous de 3.100 francs le kilo- 
gramme? Le rapport de 1 k 15 1/2 entre les deux m£taux s'etablirait 
done, non parce que la loi pretend rim poser au commerce, mais 
parce qu'elle cr6e pour eux une demande, un d6bouch6 sans li- 
mites sur la base du rapport 16gal. 

Mais, disent MM. Fournier de Flaix et du Puynode, la valeur 
commerciale de l'argent est aujourd'hui de 42 pences l'once stan- 
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dard et vous pr6tendez, par un d6cret,r£lever k 61 7/8 pence : c'est 
une impossibility. — Et d'abord, je soutiens que ce prix de 42 pence 
n'est nullement le r£sultat du libre commerce, mais 1'efTel de la loi. 
Tant que le biraetallisme a fonctionn6 en France, le d6bouch6 
ouvert ci l'argent avait assez d 'action pour maintenir sa valeur au 
taux presque constant de 60 k 61 pence. Mais l'AUemagne, comptant 
sur les cinq milliards de l'indemnit6, veut passer de l'6talon d'ar- 
gent a I'etalon d'or; elle commence ses ventes de melal blanc. 
Bientdt — pas assez tot seulement — l'Union latine se refuse k lui 
servir de dSversoir et en suspend la frappe ; puis tous les autres 
£tats l'imitent, sauf TExtrgme-Orient. Et vous appelez loi commer- 
cial cette proscription de l'argent par l'AUemagne ? Mais c'est la 
loi seule qui a agi. Si toute l'AUemagne, l'Union latine et les Etats- 
Unis, en mfime temps que Hnde, avaient conserve la frappe libre 
de 1'argent, il est certain qu'il eftt conserve son prix. Qu'elait-ce, 
en effet, qu'un accroissement de la production de deux cents mil- 
lions de francs, alors qu'apr&s 1850, celle de Tor avait pass6 de 
soixante-dix millions pendant la p6riode 1831-1840 a prfes de sept 
cents millions, sans que la valeur du m£tal jaune ait fl6chi. Vous 
proscrivez la consommation du poisson ; sa valeur lombe k rien et 
vous appelez cela une loi commerciale! Si, en interdisant la frappe 
de r argent, la loi en a fait tomber le prix k 42 pence, il n'est pas 
difficile d'admettre qu'en lui ouvrant de nouveau les Hfitels des 
Monnaies kl'ancien taux, on l'y ram&nera,etd'autantplus facilement 
que les dix-sept milliards cT argent qui circulent comme monnaie, 
ont conserve, en vertu de la loi, leur ancienne valeur, comme on le 
voit en France, par exemple, ou quatre 6cus de cinq francs sont 
l'equivalent d'un napoleon, et en Allemagne ou un thaler vaut 
trois marks. 

J'arrive k un point dc la plus haute importance, oil j'ai le plaisir 
de me trouver complement d'accord avec M. Levasseur. Oui, il 
est desirable que la monnaie ait une valeur aussi stable que pos- 
sible. C'est ce que nous enseignent tous les lrait6s d'economie 
politique. II s'agit done de savoir quel est le syst&me mon6taire qui 
offre le plus de stabilite. Nous disons, nous, que c'est celui qui 
repose sur l'emploi simultane des deux metaux. Vous savez tous que 
Sismondi, puis Wolowski, ont invoqu6 l'exemple du pendule des 
horloges astronomiques que Ton fait de deux m6taux, afin que leur 
dilatation differente se neutralise autant que possible ; c'est ce que 
Pon appelle des pendules compenses. Puisque vous employez un 
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instrument compens6 pour mesurer le temps, employez done aussi 
un instrument exchange com pen s6 pour mesurer la valeur. Michel 
Chevalier admeltait aussi que, quand on employait deux m6taux 
comme monnaie, Tun servait de parachute k l'autre, en empfichant 
que sa valeur descendil trop rapidement. Gette verity ne devrait 
plus 6tre contests aprfcs la demonstration presque math6matique 
qu'en a faile Jevons dans son livre classiquc On Money, d'abord par 
des diagrammes, ensuite par son image des deux bassins, dont le 
niveau est plus constant si vous les r6unissez par un tuyau de 
jonclion, que sMls restent isol£s. Prenez aussi les diagrammes de 
Soelbeerpour la production annuelle des m6taux precieux (publics 
anterieurcment k ses Mattriaux etc.), et vous y verrez que la ligne 
repr£senlant la production combine des deux m6taux a moins de 
hauts et de bas que celle de Tor ou celle de l'argent. Depuis 1850, 
par exemple, la production totale annuelle des deux m6taux reste 
environ constante k un milliard, la production de l'argenl augmen- 
tant au moment ou celle de Tor diminue, tandis qu'il est loin d'en 
fitre de mfime pour Tun ou pour l'autre des deux m6taux. 

Si Ton n'cmployait qu'un seul m6tal, il vaudrait encore mieux 
adopter l'argent, la monnaie par excellence du monde commercial, 
comme Fa dit Locke, parce que sa production est beaucoup plus 
r£guli6re que celle de Tor. Voyezles chiffres publics par M.Fournier 
de Flaixdans le Journal de la Socittede statistique, et vous consta- 
terez que ^augmentation de sa production suit — de loin, il est 
vrai — celle des ^changes et du commerce. La moindre « portabi- 
lity » de l'argent est un inconvenient minime k c6l6 de la stability 
plus grande de sa valeur, car il circule, sous forme de billet, en- 
core plus 16ger que Tor, ainsi que nous le voyons en Hollande et 
pour les Silver certificates aux Etats-Unis. 

La production de Tor est naturellement trfes irr£gulifere par la 
raison qu'a parfaitement indiquee M. Suess, Imminent professeur de 
gfeologie k rUniversil6 de Vienne, dans son livre si instruclif das 
Zukunft des Goldes, VAvenir de For, e'est-k-dire parce que presque 
tout Tor provient du lavage des sables auriferes qui s'gpuisent tres 
vite. 

Si nous n'avions eu en 1850 que Tor seul, la production de ce 
m6tal brusquement decuptee aurait eu sur les prix cette influence 
de hausse qui effrayait M. Michel Chevalier, et qui l'a porte k pros- 
crire le m6tal jaune, ainsi que l'ont fait alors la Hollande et la Bel- 
gique. La hausse des prix a ete minime, parce que l'afflux d or des 
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placers n'a 41ev6 que lentemenl le niveau de la masse mon£taire 
totale des deux m6taux r6unis. 

Chassez l'argent, adoplez partout le monometallisrae-or, et qu'on 
vienne k dicouvrir de vasles placers dans lecentre encore inconnu de 
l'Afriquc et de I'Australie, et vous subirez alors cette hausse des 
prix que predisait M. Michel Chevalier dans son fameux livre : 
LaMonnaie, qui a donn61e signal des discussions et des perturba- 
tions mon6laires. Je conclus de tout ceci que si nos adversaires 
veulent avant tout la stability de valeur de la monnaie, ils doivent 
la vouloir compose des deux m&taux, ou tout au moins de far- 
gent, de preference k Tor. 

Mais on insiste et on dit : Avec un 6talon unique, quand vous 
avez une sommede numeraire & toucher, vous6tes assur6 deceque 
vous recevrez; avec le double etalon, le debiteur payera toujours en 
la monnaie depreciee. Mais, messieurs, je vous le demande, 
voyez-vous Hen de semblable en Prance, quoique Pargent ait perdu 
SO °/ de sa valeur? Les debiteurs obligent-ils leurs creanciers k re- 
cevoir de l'argent? Nullement, ils payent en billets gages sur quan- 
tile igale d'or et d'argent. D'ailleurs, quand je prfite h longue 
6ch6ance, ce qui m'intcressc, ce n'est pas de recevoir, au jour du 
remboursement, le m&me m^lal que j'ai livre, soit or, soit argent, 
maisdu numeraire ayant conserve la mftnie puissance depayement, 
la mftme valeur. J'obliendrai ce resullat, qui est l'esseatiel, bien 
mieux avec la monnaie bimelallique, parce que, comme nous 
Tavons demontr6, sa valeur est plus stable, moins sujetle a de 
brusques variations. 

Sans doute, aujourd'hui, l'argent est devenu un mauvais mital 
monelaire, mais uniquement parce qu'on lui refuse la frappe libre 
et que, par consequent, rtduit a n'Gtre plus qu'une marchandise, il 
variede prix et n'est plus exportable. Rcndez-lui la situation legale 
qu'il a eue toujours et partout, sauf en Angleterre depuis 1816, et 
vous lui rendrez aussi toutes ses qualites. 

J'ajouterai quelques mots relativement k la rarete de Tor dont 
vous a parte M. Allard. Je ne m'arr&erai pas k parler de la crise 
actuelle de contraction que j'ai trait£e dans une annexe du livre de 
M. Allard, Depreciation des richesses. Je ferai seulement remar- 
quer k M* Levasseur qui nous dit : « II y a toujours eu des crises », 
que celle-ci a un caract&re tout special, g6n6ralcment reconnu. Ce 
que je crois pouvoir d6montrer, e'est que la raret£ de Tor est dejk 
un failacluel indeniable, sauf en France, le pays bimelallique par 
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excellence. Voyez 1'Angleterre, a-t-elle assez d'or? Certes, avec ses 
immenses capitaux places dans le monde entier, avec sa preemi- 
nence commerciale, elle peut toujours s'en procurer, en donnant, 
par une hausse du taux de l'escompte, un coup de pompe aspi- 
rante. Mais son stock d'or est si r6duit que la Banque d'Angle- 
terre en surveille sans cesse le niveau d'un ceil inquiet, et que, sans 
cesse aussi, — M. Grenfell vous le dira — V Economist pousse la 
Banque k des hausses du taux de l'escompte, pour augmenter Ten- 
caisse. VEconomis^ la principale autorit6 financifere chez nos voi- 
sins, disait rfecerament (4 fevrier 1886), que « quand une demandc 
d'un million sterling emporte complement cette somme du mar- 
ch6 et la dfetient ailleurs, il y a une pression sensible sur le 
change ». Ainsi done, le march6 mon6taire de Londres, qui donne 
le ton au monde entier, sauf k Paris, est k la merci d'un retrait de 
vingt-cinq millions de francs! Voila a quoi nous riduit le monome- 
tallism e-or! 

Les Etats-Unis, qui sont encore le plus grand producteur d'or, en 
ont-ils assez? Non! semble-t-il, car New- York lutte sans cesse 
contre Londres, par des hausses de l'escompte, pour attirer de Tor 
ou pour en empficher la sortie. El en outre, elle maintient la frappe 
des Bland-dollars, qu'elle fait circuler sous forme de Silver certifi- 
cates. Est-ce pour favoriser les Silver-kings, les producteurs d'ar- 
gent, comme on l'a dit, qu'en 1878 et en 1881, l'Am6rique a 
propose k l'Europe un trait6 de paix mon6taire qu on a repouss6? 
Quelle piti6, que celte miserable explication! Le but poursuivi est 
autrement important. Les Etats-Unis veulent eviter premi&rement 
une nouvelle contraction nion6laire, et une nouvelle baisse des prix 
semblable k celles dont ils ont tant souffert aprfes la reprise des 
payemenls en espfeces,en 1876; et secondement, une baisse trop 
forte de l'argent, dont ils p&tiraient et comme grande nation com- 
merciale et comme producteurs de bl6, par suite de la concurrence 
artificiellement favoris6e de l'lnde. 

Passons k l'Europe. L'Allemagne,par le jeu habile de l'escompte, 
a augmente son stock d'or, mais elle ne le juge pas encore suffisant, 
puisqu'elle conserve a ses thalers leur puissance pleinement libcra- 
toire. En Russie, en Autriche,en Gr6ce,ni or, ni argent : des billets 
k cours forc6 fortement d6pr6cies. En Italie, en Espagne, en Rou- 
manie,l'orestsi rare qu'il fait prime. Mais, ditM. Levasseur, si ces 
pays n'ont pas assez d'or, c'esl qu'ils ne sont pas encore assez riches 
pour en poss6der sufiisammcnt. Et la Belgique, et la Hollande, sur- 
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tout, dont le commerce ext6rieur est, par habitant, plus conside- 
rable que celui de l'Ahglelerre, sont-ils aussi des pays pauvres ? 
R6cemment, j'avais Thonneur de recevoir une charmante hospita- 
lity chez M. Pierson, le gouverneur de la Banque n£erlandaise, et 
il m'expliquait, avec la precision et la clarti qui lui sont habi- 
luelles, que la circulation intfirieure se faisait presqu'enti&rement 
en Hollande avec des billets reprSsentant de l'argent, mais que la 
Banque ne refusait jamais de Tor pour Importation, afin de main- 
tenir le pair du change. N6anmoins,le niveau de Tor y tombe parfois 
bien bas. Quant k la Belgique, si elle doit reprendre, un jour, ses 
6cus de 5 francs, il ne lui restera gufere d'or. Faut-il parler de toute 
l\Am6rique meridionale, aussi au regime du papier-monnaie d6pr6- 
cie? Par la rarete de Tor, que vous produisez en chargeant ce m6tal 
de faire seul l'office de monnaie internationale, vous condamnez la 
plupart des nations civilis£es au papier-monnaie et k un change 
sans cesse variable. Gela est tr&s f&cheux,non seulement pour eux, 
mais aussi pour les pays qui sont en relations commercialcs avec 
eux, pour l'Angleterre, pour la France principalement, car nulle 
part la solidarity Sconomique des peuples ne se fait sentir davan- 
tage qu'en fait de monnaie. 

Un autre fait prouve encore la rarete de Tor et explique la baisse 
des prix. Depuis dix ans, la frappe monetaire est presque complfe- 
tement suspendue dans notre Occident, fait inoui dans l'histoire 
6conomique. A l'Hdtel des Monnaies que nous visiterons demain, 
nous verrons d'admirables engins de raonnayage, mais ils restent 
inaclifs. L'argent est proscrit et Tor fait prime. La France frappait, 
k partir de 1855, environ un demi-milliard par an, or et argent; 
maintenant, en dix ans, ellen'a pas frapp6 cent millions. Etil en est 
ainsi k peu pres partout. On m'objecte le chiffre total de la frappe, 
lei qu'il est relev6 dans les publications du directeur de la Mint 
aux fitats-Unis. Mais on ne veut pas voir que la frappe de Tor ne se 
fait plus gufere que dans les pays qui le produisent, F Austral ie, les 
Etats-Unis et la Russie, et point chez nous. 

Le grand mal caus6 par le r6gime mon6taire actuel, c'est qu'il a 
aneanti la stability du pair du change entre l'Europe et TAsie, 
assure autrefois par le bim&allisrae fran^ais. Des variations du 
change il y en a toujours eu, dit M. Levasseur. Sans doute, mais 
elles 6taient limitees aux variations amen&es par la balance entre les 
importations et les exportations. Aujourd'hui, impossible de savoir 
ce que rapportera k l'6ch6ance une traite tiree sur TOrient, payable 
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en argent. Lisez l'enqu&te de la Gold and silver commission: vous 
verrez quels sont les plaintes du commerce k'cc sujet! 

On a pr6lendu que le systeme que nous defendons est conlrairc a 
la justice. La justice! Mais c'estelle que nous invoquons I Toulcs 
les detles des lhats, mfime cellos dc l'Angleterre jusqu'en 1816, ont 
etc contractees sous l'empire d'un regime qui accordait k l'argent 
pleinc valeur liberaloirc. Et mainlenant, de par une loi souveraine- 
ment arbitraire, vous obligez les d6biteurs k payer en or, au mo- 
ment oil voire loi accroit la rarel6 relative et par consequent la 
valeur de ce metal, puisqu'en proscrivant l'argent, vous lc chargcz 
de faire seul la fonction accomplie auparavant paries deux melaux. 
La loi ne doit pas modifier les contrats, mais surtout ellft nc le doit 
pas au detriment des debiteurs, e'est-k-dire de ceux qui travail- 
lent, et au profit des rentiers, e'est-k-dire de ceux qui jouissent. 
(Tr&s bien!) 

Les pays civilises sont accables par la charge 6norme d'une delte 
de cent trente milliards, oil la part de la France seule est de plus 
de trente milliards. Et vous allcz accrottre celte detle et par conse- 
quent ^eraser les peuples dans une proportion inconnue, puisque 
vous ignorcz quelle sera la production de Tor, mais certaine puisque 
vous cnlevez aux contribuables ('alternative dans le payement qui 
etait un droit acquis, el que vous leur defendez hi frappe de l'ar- 
gent pour s'acquitler. Vous violez ainsi le decret ae la nature qui a 
donn6 les qualites mon6taires aux deux metaux,et la tradition his- 
toriquequi aconsacre de tout temps l'emploi simultane de 1'or et de 
l'argent. Je dis que e'est Ik une mesure revolutionnaire au plus haut 
degrfe, car vous semez les germes des mecontentemenls populaires, 
des crises economiqucs et par consequent des insurrections et des 
revolutions. (Vifs applaudissements.) 

Vous obligez brusquement le monde k ne plus faire usage, com me 
monnaie liberatoire, que d'un seul m6tal k une epoque oil 1'accrois- 
sement de la population et du commerce, la mise en valeurs d'ira- 
menses espaces dans les deux Ameriques, en Asie et en Afrique, 
le remplacement dans beaucoup de pays des payements en nature 
par des payements en espfeces, rendraient indispensable l'emploi 
d'une quantity beaucoup plus considerable d'agents d'echange 
metalliques ! 

Je desire dire quelques mots aussi de cetle accusation 
formulee par M. Gladstone contrc le bimelallisme, qui n'est, 
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pretend-il, que du proteclionnisrae deguise. Au contraire, la 
recrudescence du systfcrae protecteur, auquel nous assistons, 
est due, non uniquement, mais certes principaleraent, au mono- 
metallisme-or qui est impost au monde depuis 1874. Le public, 
voyant baisser, en moyenne, tous les prix, n'apercoit pas que c'est 
la raretc de Tor qui l'amene en grande partie; il l'attribue surtout 
a la concurrence de F6tranger et il exige que le legislaleur Ten 
defende, en elevant les droits d'entree. La plupart des pays, TAme- 
rique du Sud, Flialie, la Russie, la fioumanie, l'Allemagne, ont 
grand'peine a conserver leur or en presence de la puissance d'at- 
traction des pays qui sont creanciers par suite de leurs placements 
au dehors, comme la France et TAnglelerre. Alors ils se disent : 
« Nous ne pouvons conserver notre or que de deux fagons, soil en 
limilant nos emissions de billets et en haussant Tescompte, soit en 
nous creant une balance favorable par la reduction de Timportation 
des marchandises etrangferes. La premiere mesure frappe nos 
citoyens, la seconde l'etranger, et cette dernifere favorise en outre 
Industrie nalionale. II n'y a pas h hesiter. Elevons les droits. » 
Et c'est ce qu'ont fait, depuis dix ans, la plupart des pays. 

Je lisais recemment un rapport du Ministre des finances du 
Chili : il se demandait ce qu'il fallait faire pour meltre un terme k 
la penurie d'or dont souffre son pays. On lui avait repondu : 
Diminuez la quantil6 de votre papier-monnaie. Nous l'avons fait, 
repond-il, mais sans resultat. II ne nous reste done qu'a nous 
creer une balance favorable qui nous apportera del'or. — Je n'ai pas 
a discuter ici ce qu'il y a de vrai ou de faux dans la th6orie do la 
balance du commerce. Je cite Topinion dominante et les r6sultats 
qu'elle amene. 

M. Levasseur disait hier, qu'entre le mouvement protectionniste 
de 1820-1830 et la raretS de Tor, il n'y avait aucun rapport. II me 
fournit un argument historique excellent. Precisement au commen- 
cement de notre sifecle, — voyez les tableaux de Soetbeer — la 
production des melaux precieux avait notablement diminu6, par 
suite de la guerre d'emancipation des colonies espagnoles. II s'est 
produit alors une crise toute semblable a celle qui a commenc6 
en 1874, avec les mSmes caractferes, baisse des prix et triomphe du 
protectionnisme. On attribuait la crise, comme on le fait main te- 
nant, k la surproduction. J.-B. Say prouvait qu'il etait absurde de 
parler d 1 un exefcs de production, alors qu'elle etait encore si 
insuffisante. On ne voyait pas la cause du mal ; mais il eclatait sous 
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la forme d'emeutes, de saccagements des usines, d'attentats de 
toute espfece, en Irlande surtout. La baisse du prix des denrecs 
agricoles, alors comme aujourd'hui, ruinait les tenanciers et les 
emp£chait de payer leurs fermages. C'est de Ik que date en Irlande 
ce mouvement violent d'hostilit6 contre les proprietaires, qui s'est 
aggrav6 r6cemment au point de devoir cofiter peut-elre k l'Angle- 
terre son unite nationale. 

On a prelendu que l'Angleterre, grace k son elalon d*or, a 
moins souffert que les autres pays. Ce n'est pas pricisfcment ce 
que disent les Anglais. Ont-ils raison? En tout cas, ce qui est 
certain, c'est que dans aucun pays on n'a chercbe des rem&des 
avec plus d'anxi6t6 et de persi stance. Cinq commissions parlemen- 
taires ont 6te charges successivement de rechercher les causes de 
la depression commerciale et des troubles mon Claires : deux entre 
1820 et 1837; la Silver Commission en 1876; la Commission on Trade 
Depression en 1885 et la Gold and silver Commission en 1887. 
Quand un malade appelle cinq fois de suite lc m£decin en con- 
sultation, c'est qu'il n'est pas tres satisfait de sa sant6. Vous, 
Fran^ais, victimes du bim6tallismc, vous n'en avez pas fait autant! 
(Rires et applaudissements.) 

Le monom6tallisme-or, en dehors des maux qu'il a causes 
et consider en lui-mfime, a bien fonctionne en Angleterre, mais 
pourquoi? Parce qu'il s'appuyait sur le bim6tallisme frangais. C'est 
ce qu'ont reconnu unanimement les douze commissaircs de la Gold 
and silver Commission dans le Final Report. L'Angleterre,qui avail, 
comme etalon, Tor chez elle et l'argent aux Indes, conservait 
neanmoins un pair fixe du change, parce que la frappe libre de 
Fargent maintenait le prix de ce m6tal loujours aux environs de 
60 a 61 pence, ce qui correspond au rapport 16gal de 1 k 15 1/2. 

La roupie indienne, une traile sur l'lnde, avail une valeur trfes sta- 
ble, parce que, k la rigueur, le kilogramme d'argent que repri- 
se nta it la traite pouvait toujours se convertir k Paris en 200 francs, 
au moyen desquels on pouvait acheter ou des valeurs franQaises ou 
des effets sur Londres. Depuis que la frappe libre de l'argent, que 
garanlissait le bimetallisme frangais, n'existe plus, il n'y a plus de 
pair du change entre 1'Asie et FEurope, parce qu'il n'y a plus de 
rapport stable entre 1'or et l'argent, et le commerce anglais s'en 
plaint vivement et non sans raison. 
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UN Mexbre, interrompant. — La France 6tait dupe de son sys~ 
tfcme. 

M. Eraile de Laveleye. — Nullement. Croyez-vous qu'fitre utile k 
ses voisinset favoriscr leur expansion comraerciale, c'est se nuire k 
soi-mfirae ? Ge sont Ik des id6es anti-£conomiques, en contradiction 
avec le fait de la solidarity d'int6r6ts des difterents peuples. 

L'Allemagne, dit-on, ne consentira jamais k accepter le systfeme 
mon6taire universel que vous prGconisez. Mais on oublie qu'il s'est 
trouve au Parlement allemand une majority pour voter un voeu en 
faveur du bim6tallisme, ce qui semble prouver que nos voisins de 
TEst ont plus de gofit pour Telude des probl&mes compliqu&que nos 
voi sins dcTautrecAte del a Manche, et qu'il ss'affranchisse nt plus facile- 
ment des pr6jug6set des partis pris. N'est-ce pas le prince do Bismarck 
qui a defini, en une image frappante, lacrise actuelle et ses causes 
quand il a dit, en parlant de Tor: a C'est une couverture trop6troite 
et on se dispute pour en avoir une part ». II avait dit aussi k un 
d6put6 amfericain : « Nos amis de Tor nous promettaient un bon 
potage, mais en regardant dans la marmite je n'y vois que de l'cau 
claire ». 

L'obstacle ne vient pas du c6l6 de l'Allemagne, mais elle ne veut 
agir que de concert avec l'Angleterre, et c'est Ik que reside la veri- 
table difficult^, car il faut obtenir une majorite dans le Parlement 
au sujet d'une question complexe et controversy, que beaucoup de 
membres des Chambres se refusent mfime k 6tudier. Toutefois, si 
les Am6ricains suspendaient le Bland-bill et vendaient tous les ans 
i Londres une centaine de millions de dollars contre de Tor, la 
baisse de l'argent serait si grande, le bl6 indien favoris6 par une 
prime de 50 % mettrait tant de terres hors de culture, le commerce 
avec les pays-argent subirait de tels soubresauts, que les propria 
taires et les commer^ants anglais se decidcraient peut-dtre k aborder 
le probl&me et k appr6cier k leur juste valeur les bienfaits du 
syst&me de lord Liverpool, desormais appliqu6 dans le monde 
entier. 

Si, un jour, TAngleterre consentait & restituer k l'argent la 
place qu'il a occupee autrefois dans sa circulation, les autres fitals 
suivraientsonexeraple, la paix raonGtaire serait faite, la lutte pour 
Tor prendrait fin, le pair du change serait retabli entre l'Europe, 
l'Asie et FAm6rique, les prix reprendraient leur niveau, et les 
difficult^ monetaires qui nous menacent ne seraient plus & 
craindre. 
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Je finis, messieurs, en vous demandant pardon k tous et particu- 
lierement a mon eminent confrere, AL Passy, d'avoir abuse h ce 
point de la parole. G'est lord Beaconsfield, je crois, qui a dit que 
l'etude trop attentive de la question qui nous divise rend fou. J'es- 
pfcre au moins que ma folie aura 6te douce ; mais ce qui est cer- 
tain e'est qu'elle rend tres bavard, car on n'en finit jamais avee 
tous les points de detail qui s'imposent. 

Je me permets de mettre sur le bureau, a la disposition de mes 
si indulgents audileurs, quelques exemplaires d'un article de pole- 
mique avec notre homme d'Etat si connu, M. Frfere-Orban, au 
sujet de la question monetaire. (Vifs applaudissements plusieurs fois 
r&pitte). 

M. Magkin, president. — La parole est k M. Fr6d6ric Passy. 

M. Fr£d£ric Passy. — Messieurs, le plus belliqueux et le plus 
sympathique des bimetallisms, puisque bim6tallisle il y a, noire sa- 
vant et spirituel collfcgue, MrCernuschi, disait,il y a quelques jours, 
enparlant de moi :« Voili rhomrae pourlequel je vote toujours,el il 
vote toujours contre moi ». II disait vrai, mais il faut s'entendre. 
(Test sur le terrain politique que M. Cernuschi, que j'ai le bonheur 
de compter parmi mes 61ecleurs, me donne sa voix, et e'est sur le 
terrain economique, sur un point du moins du terrain economique, 
que jelui refuse lamienne. Je vais le faire encore; je vais, non seu- 
lement voter, mais parler contre lui. Et cela ne Tempdchera pas di- 
manche prochain de voter pour moi. 

Je suis en effet, messieurs, du nombre de ces obs tines, de ces in- 
corrigibles que Ton combat ici avec tant de vehemence, avec tant 
de talent et d'erudition aussi, je me plais h le reconnattre, sous le 
nom de monometallism, mais qui protestent contre cette appella- 
tion. Des monometallisles, e'est k dire des gens qui ne voudraienl 
admettre dans la circulation mou6taire qu'un seul m6tal, je n'en 
connais pas et je ne crois pas que personnc en ait jamais rencontr6, 
par une excellcnte raison, e'est qu'il ne peut pas y en avoir. Mais il 
y a, et j 'en suis, des gens qui, en admeltant Temploi simultane de 
deuxou de plusieurs m6laux, se refusent a admettre que deux de 
ces m6taux puissent jouer a la fois le rOle d'etalon, et protestent 
contre la pretention de maintenir arbitrairemenl par la loi un rap- 
port de valeur fixe entre ces deux mfilaux. 

M. Cernuschi, et ceux qui se rangent a son avis, nous disent : 
Tor et l'argent sont necessaires Tun et l'autre, et il faut les rnainle- 
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nir Tun et ('autre dans la circulation. Nous nc disons pas le con- 
traire, nous ne demandons pas mieux m6me que d y admettre 
d'autres m6taux, s'il en est qui se prdtent h la fonction monetaire, 
comme le nickel dans certains pays, et nous serions d£sol6s que 
Ton se priv&t des ressources que peut offrir, en France aussi bien 
qu'en Angleterre, oft Ton n'a pourtant quel'ttalon d'or, la monnaie 
d'argent. Mais nous disons, et e'est li le seul point qui nous s6- 
pare, qu'il faut que fun dc ces m&aux soit principal et l'autre su- 
bordonni. Nous disons qu'aucun gouvernement n'a, non seulement 
le droit, mais le pouvoir de maintenir entre deux valeurs, entre 
deux marchandises, variables toutes deux et variables tanlAt dans 
un sens tantdt dans 1'aulre, dans des proportions impossibles & d6- 
terminer, un rapport fixe et invariable. Nous disons de plus que ces 
variations de valeur, il est en r6alit6 impossible de savoir auquel 
des deux m6taux elles doivent filre attributes et dans quelle me- 
sure. Etje n'ai besoinpour en donnerla demonstration magnetic 
irrefutable que de faire raanoeuvrer un instant sous vos yeux ce vul- 
gaire ustensile, avec lequel vous avez peut-6tre 6t6 surpris de me 
voir monler h la tribune. 

(Uorateur dtsigne son parapluie qu'ilvientde prendre a la main, et le tenant 
horizontalement sous les yeux des auditeurs,puis lui donnant des inclinaisons 
diverse*, tantdt a la mime hauteur et tantdt d des hauteurs difftrentes, il con- 
tinue :) 

Je suppose que la idle de mon parapluie repr£sente Tor et que le 
bout represente l'argent. lis sont en ce moment au mdme niveau 
qui representee, si vous voulez, fictivement, le rapport de IS 1/2 k 
1. A un autre moment, Tune des deux extrfiraites va se trouver au- 
dessus oii au-dessous de l'autre; le rapport ne sera plus que 14 ou 
14 1/2, comme il a ete aprfcs 1850, ou il sera au contrairelti, 18, 20 
et davantage, comme cela est arriv6 dans ces dcrniers temps. Yous 
direz que e'est l'or qui a baiss6 dans un cas, l'argent dans l'autre, 
ou 1'inverse. Je vous reponds que e'est possible, mais que ce n'est 
pas necessairement certain. La t£te de mon parapluie, qui 6tait au 
niveau de la pointe, peut avoir mont6 seulc pendant que la pointe 
restait immobile, fille peut avoir monte en m£me temps que la 
pointe mais davantage; clle peut 6tre rest6e en place pendant que 
la pointe seule baissait; elle peut enfin avoir baisse elle-mfirae en 
mfime temps que celle-ci, mais d'une moindre quantity. A rinverse, 
elle peut se trouver au-dessous dans quatre hypotheses difftrentes, 
dont l'une suppose quelle a baiss6 seule, l'autre qu'elle a baiss6 
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en ipftme temps que la pointe, mais davantage, la troisifeme qu'elle 
est demeurSe immobile pendant que la pointe montait, la quatrifcme 
enfin, qu'elle a niont6 en ra&rae temps que la pointe, mais d'une 
quantity moindre. Ajoutez encore un cinquieme cas ; celui oil les 
deux extremites se meuvent en sens inverse, celle-ci ou celle-lk 
montant ou descendant pendant que l'autre descend ou monte. Gela 
6tant, et Tor et l'argent, — marchandises de valeur variable Tune 
par rapport k l'autre et variable aussi par rapport k d'aulres mar- 
chandises qui varient elles-mfimes, — ne pouvant 6tre rapportes k 
aucune valeur fixe et absolue, je maintiens qu'il est impossible de 
rien affirmer de positif sur la hausse ou labaisse intrins&quede l'unou 
de rautre,et plus impossible encore de maintenir entre euxunefixite 
de rapport k laquellela nature des choses repugne invinciblement. 

M. Lalande, que j'ai le regret devoir apporter k la doctrine du 
double 6talon Tautorit6 de sa grande situation commercial, nous 
disait hier que le rapport de 15 1/2 adoptepar le legislateur parais- 
sait 6tre dans la nature des choses, car il s'etail maintenu approxi- 
mativement pendant environ deux siecles. Gela serait vrai, que 
Targument ne serait pas d6cisif. Je me souviens d'avoir entendu 
dire k mon savant oncle, JL H. Passy, qu'il semblait que le taux 
de 5 °/oi repr6sentant une p6riode moyenne de reconstitution du 
capital, fut le taux moyen autour duquel oscille naturellement l'in- 
t6r6t. Mais il n'en concluait pas que le legislateur eut raison d'im- 
poser ce taux, sans plus ni sans moins, comme la rfegle unique de 
tous les prgts. Une moyenne peut 6tre parfaitement exacte comme 
moyenne et 6tre fausse dans tous les cas particuliers. M. Lalande 
avouait des variations de 1, ou de 1 1/2, de 2 peut-6tre, e'est- 
k-dire des variations d'un quinzifeme, d'un douzifeme, d'un dixieme ; 
ce n est deja pas si peu de chose. Je crois, et on l'a dejk dit, qu'ii y 
en aeu, plus d'une fois, debeaucoup plus fortes. En tout cas, elles 
sont aujourd'hui d'une bien autre itendue. Et, k supposer que le 
rapport naturel, au sifecle dernier' comme pendant la premiere 
moitte de ce si&cle, ait 6t6 celui de IS 1/2, il faut bien reconnaitre 
que le rapport naturel d'aujourd'hui, celui qui r6sultc de la loi 
naturelle de l'offre et de la demande, est tout autre. 

Vouloir, malgrfi ces variations, maintenir l'ancien rapport, e'est, 
je le rtpeterai jusqu'k sati6t£, vouloir faire violence k la nature; 
e'est dire que 2 et 2 font k volonte 4 ou 5 el qu'un vingtifcme est la 
mfime chose qu'un quinzi&me. 

(Test egalement torturer lesensde la loi. t On pretend dans le 
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camp de nos adversaires rester fid&lcs k la tradition et maintenir 
le systfcme de la loi de Germinal an XI. C'est une erreur. Le 
systfeme du double etalon n'est pas en France le systbme legal, II ne 
pr6vaul ou plus exactement il n'a l'air de pr6valoir en fait, en cau- 
sant pr6cis6ment les maux dont on se plaint, que par une violation 
evidente des principes de la loi . 

Ce que la loi de Germinal an XI a formellement etabli, c'est 
l'6talon unique, l'6talon d'argent. L'unite monetaire, le point fixe, 
pour employer le langage de Gaudin, auquel tout doit se rapporter, 
c'est le franc, et le franc c'est 5 grammes d'argent k 9/40 de fin. A 
c&t6 du franc, il est vrai, a cdte de la monnaie d'argent, mais k titre 
accessoire, la loi admet une monnaie d'or ^changeable contre elle 
sur le pied, alors conforme au cours commercial des deux metaux, 
de un pour 45 4/2. Mais en acceptant pour le present ce rapport, 
qui lui est fourni par le libre jeu de l'offre et de la demande, le 
l£gisla(eur n'a pas la pretention de statuer d'une fagon definitive 
pour 1'avenir et ne songe pas k s'arroger le pouvoir de fixer d'auto- 
rite la valeur relative des deux metaux; il la constate jusqu'k nouvel 
ordre et sauf revision. Tout le monde sait que Gaudin, par une pro- 
vision que les evenements ont justifiee, avait declare que le rapport 
de 45 4/2 pourrait rester approximativement exact pendant une 
cinquanlaine d'ann6es et que si, un jour ou un autre, il venait k 
gtre sensiblement modifie, on modifierait en consequence la partie 
de la loi relative k l'emploi de Tor. Ce qu'avait prevu Gaudin est 
arrive ; mais les conseils qu'il avait donnes n'ont point 6t6 suivis. 
C'est vers 4850, on s'en souvient, que l'equilibre a commence i 
fitre serieusement rompu, dans un sens contraire k ce qui s'est 
produit depuis, il est vrai, et au detriment de Tor. Michel Cheva- 
lier, dans ses belles etudes sur la monnaie, a fait rcssortir, d&s cette 
epoque, le danger du maintien artificiel d'un rapport qui avait cesse 
d'etre vrai, et demonlre, aux termes mSmes de la loi, la n6cessil£ de 
renoncer k la fiction du double etalon. II est vrai qu'il se trompait 
sur un point, et je m'honore d'etre de ceux qui sur ce point, malgre 
sa grande autorite, ne Font point suivi. II pensait que c'etait I'argent 
qui devail rester l'etalon, la monnaie type, et que l'or, plus sujet k 
varieret plus menace de depreciation, devaitfttre r6duit definitive- 
ment aurfile secondaire et ne s'echanger qu'au cours du jour ou k 
un cours legal, fixe tous les six mois ou tous les ans d'aprts les 
variations du cours commercial. J'estimais que personne ne pouvait 
pr6voir avec certitude ce que seraient dans 1'avenir les variations 



186 CONGR&S MON&TAIRE INTERNATIONAL 

de l'offre el de la demande de Tun ou de l'autre des deux m£taux. 
Je pensaisque l'argcnt, non seulement par suite d'un accroissetnent 
de production, mais par suite de changements dans les habitudes 
qui se sont en effet produits et sur lesquels je reviendrai tout k 
l'heure, pouvait fitre menacS d'une depreciation bien autre que 
celle qui atteignaitl'or : et par suite j^tais d'avis que c'ctait k Tor, 
d£jk investi du role principal chez le peuple le plus commer$ant, 
qu'il convenait deconferer d6sormais le premier rang. Aujourd'hui, 
aprfcs les 6v6nements qui se sont produits, je suis absolument con- 
vaincu que la verite 6tait 1&, et je ne puis que persister k r6clamer 
la suppression de la dangereuse fiction du rapporl fixe, en re- 
gret tan t que Ton ait attendu si longtemps pour apercevoir le danger, 
et en remarquant que, si la depreciation a pris de telles propor- 
tions, sisurtout il est devenu si difficile de sortir de l'embarras dans 
lequel on se trouve, la cause en est k l'obstinalion avec laquelle on 
s'est attache k un syst&rae condamnS par les faits aussi bien que par 
les principes. 

Quoi qu'il en soit, il faut en sortir et le plus tot possible, car plus 
on ira et plus la situation s'aggravera. On n'en sortira qu'en revenant 
k la verit^ c'est k direi l'6talon unique, qui ne peut fitre desormais 
que l'6talon d'or, et en r6duisant la monnaie d'argent dans son 
ensemble k n'6trc plus que ce qu'elle est dejfc pour partie depuis 
1862, pour toute la monnaie divisionnaire, qu'un billon superieur 
au billon de cuivre. 

On nous dit que c'est nous priver d'un des deux m6taux, et, pour 
employer une image de M. Lalande, nous rfeduire k ne marcher que 
sur une jambe. On pourrait dire qu'avoir deux jambes, dont Tune 
n'est bonne qu k faire tr£bucher l'autre, n'est peut-fttre pas un 
avanlage. Mais le reproche est sans fondement, et il ne s'agit pas 
plus de nous priver de l'usage de l'argent que l'Angleterre n'en a 
ete priv6e depuis sa reforme de 1816. II s'agit, au conlraire, on l'a 
d6ji dit et j'y reviendrai tout k l'heure, de garder dans la propor- 
tion utile nos deux metaux, et de ne pas joucr indefiniment ce rdle 
de dupe qui consiste k echanger k perte le m6tal qui fait prime 
contre celui qui est en baisse. L'homme qui offrait sur le Ponl-Neuf 
des pieces de cent sous contre 2 francs, ne trouvait pas preneurs, 
mais les peuples assez naifs pour donner contre quatre pifeces de 
5 francs, qui ne valent plus que 3 fr. 50, des pieces d'or dites de 
20 francs, qui leur en ont coAle cinq ou cinq et demie, peuvent fitre 
bien assures de trouver toujours preneurs. 
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La difficult, quoi qu'on en disc, est facile k tourner. II suffit, 
comme TaditM. Levasseur, de determiner un chiffre de 100, de 
200 ou de 800 francs (pour ma part je n'irais pas, aprfcs la p£riode 
de transition, au deli de 200, [mais c'est un detail), il suffit, dis-je 
de determiner un chiffre jusqu'auquel Targent faisant, je le repfete, 
fonction de billon, serait obligatoirement rccu comme le sont les 
decimes jusqu'ii S francs. Au deli, les parties feraient ce qu'elles 
jugeraient k propos, et Targent, k moins de conventions contraires, 
ne pourrait pas fitre impost ou ne serait donn6 qu'au cours. 

On dit k ce propos que c'est la loi qui donne k la monnaie son 
pouvoir lib£ratoirc. On fail, j'en ai peur, une confusion. La mon- 
naie, m£me avec le regime de l'6lalon unique, n'est lib6ratoire 
qu'en vertu du consentement presume des parties, et il n'est pas 
exact de dire qu'elle ait cours forc£, en ce sens que nous ne puis- 
sions, ainsi que cela a fete dit hier, stipuler un payement en aulre 
chose qu'en monnaie legale. Tous les jours, on stipule dcs paye- 
raenls en nature ou en services; on ^change, par exemple, du vin 
contre de Thuile, ou une maison contre une pifece de terre. II m'est 
arriv£ a moi-mfime, k la campagne, de payer mon boulanger en 
bois, tandis qu'il me payait en pain. Et j'ajoute que ce proc£d£ pri- 
mitif du troc, qui nous parait aujourd'hui grossier, est cependant le 
fond de toutes les operations cTachal et de vente, et que ce n'est 
pas pour le supprimer, mais pour le faciliter en le simplifiant, que 
Ton a adopts l'usage de celte marchandise interm6diairo qui s'ap- 
pelle la monnaie, et de ces proc£d£s plus 6conomiques et plus ra- 
pides, grftce auxquels, comme le disait encore M. Lalande, on 
remplacede plus en plus Tintervenlion mat6rielle de cette monnaie. 

Je vous demande, messieurs, la permission de m'arrfiter un ins- 
tant sur ce point, car c'est en grande partie, j'en suis convaincu, k 
ces perfeclionnements m6mes de l'appareil mon£taire qu'il faut at- 
tribner la depreciation si considerable, par rapport k Tor, de Tar- 
gent : peut-6tre aussi, quoi qu'on en pense, une depreciation 
moindre de Tor. 

Messieurs, les partisans du double etalon se plaignent k la fois, 
chose contradictoire pourlant, de la depreciation de la monnaie 
d'argent et de son insuflisance. Je crois, quant k raoi, quoi qu'ils 
en disent, que nous avons assez de monnaie d'argent, que nous en 
avons mSme trop et que c'est, ind6pendammenl de Taccroissement 
des mines, une des raisons pour lesquelles cette monnaie a baiss£ 
et pour lesquelles aussi (oe pouvant par suite du maintien artificiel 
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du rapport de IS 1/2 s'icouler au dehors) elle demeure inutile et 
oisive dans les caves de la Banque. 

Toute marchandise baisse quand elle est moins demandee, tout 
outil se deprecie quand il se trouve en face d'un outil plus perfec- 
tion^. Or, l'argent est devenu pour nous un instrument d'echange 
grossier et incommode. Nous n'aimons plus h en sentir le poids 
dans nos poches. Nous trouvons g&nant de faire en argent, et 
meme en or, un payement d'une certaine importance. II nous se- 
rait d£sagr6able de voir entrer chez nous ou en sortir, comme au* 
trefois, ces sacs de 1,000 francs, qui mettaient tout le voisinage 
au courant de ce qui s'y passait. Je me souviens d'avoir eu jadis, 
il y a une quarantaine d'ann£es, h recevoir avec mon pfere un 
remboursement de 15 ou 20,000 francs. Le dibiteur avail 
apporti ses sacs dans un fiacre qu'il fallut garder k vue tandis 
qu'on ies dtahargeait, et je nous vois encore, rangeant par terre 
des piles de 100 francs pour faire le compte, et nous empressant 
ensuite de reprendre une voiture pour aller dfiposer chez un ban- 
quier ces matiferes encombrantes qu'il n'efit pas 6te prudent de 
garder chez nous. Aujourd'hui, s'agit-il de dix ou de cent fois plus, 
on ne remuerait pas un 6cu. Le debiteur remeltrait un bon sur la 
Banque ou sur Tune des principales societes de credit; le creancier 
le ferait passer k son actif et donnerait k son tour des cheques sui- 
vant son besoin, et tout serait dit. Avec de tels changements dans 
les habitudes, comment s'etonner que l'argent, une fois enlre dans 
les caves de la Banque, n'en veuille plus sortir, surtout si, comme 
c'est le cas, il trouve k la sortie des difficulty qu'il n'a pas lrouv6es 
& l'entr6e. Vous le recevez en vertu de la fiction legale sur le pied 
de 15 1/2; il entre. II ne pourrait sortir, en vertu de la realit6, que 
sur le pied de 22 1/2 et vous ne voulez pas, cela se conQoit, consen- 
ts cette perte ; il ne sort pas. Mais cet 6cart £norme, cetle diffe- 
rence de niveau effrayante, c'est vous-m£me, qui en vous obstinant 
a maintenir le taux de 15 1/2, l'avez en grande partie provoqu6e, 
Yous vous 6tes opposes au mouvement naturel qui, peu k peu et 
sans crise, aurait fait baisser l'argent dans la proportion exacte du 
besoin et 6couler au dehors, vers les pays qui en sont encore k 
l'usage exclusif ou principal de ce metal, ce que nous en avions en 
trop. Vous avez ainsi amoncelfe, comme derrifere une digue 61ev6e 
k plaisir, des masses enormes de numeraire immobilis6, et vous 
6tes h la fois surpris et effray6s de la depreciation qui r&sulte de 
cette accumulation et du cataclysme qui peut se produire le jour 
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oil, rompant enfin la digue qui le retient, ce flol enorme sera tout k 
coup rejel6 sur le marche. Mais c'est vous qui l'avez voulu, c'est la 
digue qui a fait la difference de niveau et qui fait le danger d'inon- 
dation. On ne va pas en vain contre les lois de la nature. (Ft/* ap- 
plaudissements.) 

J'insiste, messieurs; car, ainsi que je l'ai dil, ce n'est pas seule- 
ment l'argent, mais Tor lui-mftnie qui, par suile du changemcnt des 
habitudes, est devenu et devient tous les jours relativement moins 
necessaire. Ce n'est pas seulement l'argent qui a ced6 la place k 
For, c'est For qui a c6d£ la place au papier qui le reprise nte. On 
nous a cite les 150 milliards de francs de rdglements annuels ope- 
r6s par voie de virement et de compensation au Clearing-house de 
Londres, on n'en fait pas moins k celui de New-York. Et non seu- 
lement entre les maisons admises au Clearing-house l'emploi des 
esp&ces m6talliqucs devient pour ainsi dire inutile, mais les re- 
mises de valeurs elles-mgmes ne se font plus matSriellement que 
dans de trfcs faibles proportions. Lorsque Ton a 6puis4, comme en 
algebre, la s6rie des quantites k recevoir et k payer qui s'annulent, 
il ne reste la plupart du temps qu'un solde qui peut 6lre sans in- 
convenient report k compte nouveau pour le lendemain. 

C'est k raison de cet emploi quotidien et g6n6ral des proc6d6s qui 
dispensent de Fusage imm6diat du metal que l'Angleterre, pour un 
chiffre d'affaires beaucoup plus considerable que celui dela France, 
se contente d'un stock m£tallique environ trois fois moindre: quelque 
chose comme deux milliards et demi,d'aprfes les chiffres les plus gen e- 
ralement adoptes. Je dis > messieurs, environ ; car, malgr6 mon res- 
pect pour la statistique et pour les statisticiens, je me mefie toujours 
des affirmations qui pretcndent k une precision trop minutieuse. En 
fait de monnaie surtout, pour ces matures d'un deplacement et, j'o- 
serai dire, d'une fluidite si insaisissable, qui entrent et qui sortent k 
touteheure, k 1'insu des douanes les plus attenlives, dans les poches 
ou dans les bagages des voyageurs, qui se perdent, s'Sgarent ou 
s'enfouissent sans qu'on en puisse suivre la trace, personne ne 
pourra jamais pretendre serieusement k autre chose qu'i des appro* 
ximations plus ou moins probables. 

Quoi qu'il en soit, cetle quantity de deux milliards et demi, sup* 
posfee exister en Angleterre, paratt k M. Lalande insuffisante, et il 
en trouve la preuve dans Finfluence qu'exercent sur le taux des 
escomptes de la banque d'Angleterre des differences de quelques 
dizaines de millions seulement dans l'encaisse motallique. J'en 
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demande pardon k mon honorable collfegue, mais je crois qu'il se 
raeprend sur le caraclfere de ce phenomfene. G'est la consequence 
naturelle de ce perfectionnement deTappareil de la circulation sur 
lequelil a si justement insiste. 

Avec la balance k bascule qui p&se au dixifeme, au vingtifcme, au 
cinquantieme, suivant les conditions dans lesquelles elle est etablie, 
une difference de quelques grammes k I'extremite du bras de levier 
produit une difference de plusieurs kilogrammes sur le plateau. 
Avec I'emploi du papier pour lequel la monnaie, toujours nSces- 
saire, mais k doses relativement reduites, inlervient aucentifeme, 
au millifeme, au cent millieme, les plus legferes variations dans les 
disponibilites metalliques reagissent naturellement avec une inten- 
sity proportionnelle. Plus un appareil est perfeclionne, plus il est 
sensible ; ce n'est pas une raison pour revenir k des appareils plus 
grossiers. Que l'Angleterre ne se plaigne done pas d'avoir moins de 
monnaie que lesautres peuplesi proportion de ses grandes affaires. 
Qu'elle s'en felicite au contraire, non seulement au point de vue de 
la facilite et de la rapidity du reglement des comptes, mais encore 
a un autre point de vue que Ton oublie trop, celui de l'economie 
des frais d'etablissement et d'entretien de Pappareil mon6taire. L'or 
et Fargent ne s'obtiennent ni ne se conservent gratis. Ce sont des 
marchandises de provenance 6trang£re, en tr&s majeure partie, pour 
les peuples europeens ; des marchandises d'importation en d'autres 
termes, ceci soil dit en passant aux partisans de la balance du com- 
merce. On ne se les procure qu'en en fournissant Tequivalent en 
d'autres marchandises ou en services, e'est-k-dire en fin de comple 
en les payant en travail. 

Je me souviens d'avoir calcule, il y a vingt ou vingt-cinq ans, 
k propos de legons sur ce sujet, que le stock mon6taire de la France 
representait approximativement l'emploi laborieux de deux cent 
mille existences. II ne saurait Stre indifferent d'6conomiser Temploi 
d'un instrument aussi dispendieux. C'est, comme l'a bien dit 
Smith, le vehicule des valeurs. Le progres consiste k eviter toute 
depense de force inutile. Permeltez-moi de vous le dire, mes chers 
contradicteurs, c'est a ce progrfcs que vous tournez le dos, Vous 
repoussez les engins perfectionn6s pour en revenir aux vieux engins. 
Vous faites comme ceux qui voudraient supprimer le gaz ou Telec- 
tricite pourempGcher d'abandonner la chandelle et la torche. Nos 
peres portaient bravement des sacs d'ecus sur leurs epaules et 
s'eclairaient avec des chandelles ; nous en avions encore quand 
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j'etais au college, et Tune des prerogatives des grades en ce temps 
consislait k moucher les chandelles. Nous avons des eclairages 
plus pcrfectionnes ; nous avons aussi des modes de payemenl plus 
rapides et plus faciles. Ne nous obslinons pas k retenir malgre lui 
cet argent qui tend k nous quitter et qui nous aurait quittes dcjk en 
grande partie, sans pertes serieuscs et sans brusques soubresauls, 
si nous ne l'avions pas accumul6 arlificiellement, au risque de 
produire ce qui s'est produit et ce qui se produira. (Applaudisse- 
ments.) 

M. Lalandc, s'appuyant sur ce qu'avait dit notre collegue M. Bois- 
sevain, rappelaitque, dans le royaume de Siam, Tusage de l'argcnt 
avail fait peu k pcu disparaltre un agent monetairc d'ordre infe- 
rieur,quiconsistait en colliers de coquillages, ou l'avait relegue k un 
role tout & fait subalterne. Mais e'est preciseraent le mfimc pheno- 
menc qui se passe cbez nous, k un degre supirieur de richelle. 
Nos coquillages, e'est notre monnaie d'argent. La monnaie d'or et 
les autres procedes tendent a la rendre en grande parlie inutile ; 
mais, en m6me temps, les peuples moins avanc£s nous la deman- 
dent, et e'est chez eux qu'il faut Tecouler pendant qu'elle y est 
encore d'un bon placement. C'est un mouvement qui se produit 
pour touies choses ; le grand industriel qui renouvelle son materiel 
en se mettant au niveau des derniers progres de la mccanique, 
cherche, en demonlant ses vieux metiers* k les c6der encore pour 
une partie de leur valeur a des induslriels moins avances pour les- 
quels ils constituent une amelioration. 

M. Lalande a encore insiste sur ce point qu'une bonne monnaie 
doitfitre aussi peu variable que possible. Or, dit-il ainsi que M. de 
Laveleye, Tor ou 1'argent considered isolement peuvent varier tres 
sensiblement dans leur valeur, en sorle que le mfimc poids de Tun 
ou de Taulre de ces metaux peut tres bien ne pas representee dans 
dix ou quinze ans, la nifime quantity de marchandises ou de services 
et correspondre k lamSme puissance d'achat. Cela est incontestable, 
et c'est precisemenr. cette variabilite inevitable de la marchandise 
or et de la marchandise argent qui rend impossible de determiner 
une fois pour loutes leurs prix respectifs. C'est en vain que Ton a 
recours k des images tirees du pendule compensateur des horloges, 
on ne maitrise pastes cours du commerce. Et reussit-on par impos- 
sible k fondre dans une sorte de moyenne les variations de Tor el 
celles de 1'argent, que cette moyenne elle-mfime serait variable et ne 
ferait point disparaltre par consequent l'al£a que voudrait 6lirainer 
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notre coll&gue. Get alea, ilfaut bienle dire, est de l'essence mfime 
de toute operation qui corapte avec 1'avenir. Tout est sujet a hausse 
ou k baisse. Je prendrai pour exemple, avec la permission de mon 
excellent collfegue, la mature m£me de son commerce. J'ai bu quel- 
quefois chez M. Lalande, qui est mon ami, de ces excellents vins de 
GanlenaCf de L6oville, ou de Chateau-Margaux, dont les girondins sont 
justement tiers. Je ne lui en ai pasachete; ma cave est plus modeste. 
Mais j'aurais pu lui en acheter. Supposez qu'au bout de quelques 
ann6es, les bouteiiles qu'il m'aurait livrfees aient double de prix, ou 
qu'au contraire, parunecirconstance quelconque.elles aient baisse. 
Est-ce que, lui ou moi, nous aurions le droit de nous en plaindre? 
De m&me, lorsque j'ai achet6 de F argent conlre du vin ou contre 
autre chose, ou lorsque j'en vends ; j'achfcte ou je vends un corps 
certain dont la valeur k venir est incertaine. Et si, au lieu d'une 
remise immediate, j'ai stipule une remise ullerieure, je precise ce 
qui me sera remisou ce que je remettrai ; je ne dis rien et je nepeux 
rien dire quanta sa valeur. Un kilogramme d'argent, disait excel- 
lemment Gaudin, ne vaut pas deux cents francs, it est deux cents 
francs qui valent ce qu'ils peuvent. Je puis trfes bien, suivant que 
cela me convient, stipuler comme payement un poids d'or ou un 
poids d'argent ; et le legislateur peut tres bien dire qu'en employant 
Le mot de francs ou le mot de dollars j'ai enlendu tel poids de tel 
mital ou de tel autre. Je ne puis pas, ni le legislateur non plus, 
parce que personne n'en sait rien, dire quelle sera k une Ipoque 
quelconque ou aujour du payement,s'il n'est pas immediat, la valeur 
de l'objet m£ial ou autre chose qui doit 6tre donn6 en paye- 
ment. 

Ici je rencontre une idee qui a ete produite, il y a quelques mois, 
k l'Acad6mie des sciences morales et poliliques, au cours d'une trfes 
interessante discussion provoqu6e par la lecture d'un mfemoire de 
M.Allard. 

M. Leon Say, que je regrette de ne point voir ici, disait qu'en fait, 
sinon en droit, nous n'avons en France ni le double 6talon ni 
l'etalon unique. Nous avons, suivant son expression, des fetalons 
alternatifs, l'usage prevalant suivant les cas de tout rapporter tantdt 
k Tor et tan tot a Targent. II reconnaissait d'ailleurs, conformement 
k celte loi de Gresham qu'a vainement tent6 drearier M. de Lave- 
leye, que e'est toujours le metal deprecie qui chasse l'aulre, 
comme le coucou eleve dans le nid oil son oeuf a 6te d£pos6, jelte 
par dessus bords,pour y resier seul,les autres petits. M. Levasseur, 
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reprenant spirituellement l'apologue des deux serins pr6sent6 par 
M. de Gernuschi, a dit la meme chose, quand il nous a montre le k 
serin jaune remplac6 dans la cage par un second serin blanc. 

Jusqu'ici je n'ai rien k objecler. Mais M. L6on Say ajoutait, et 
M. de Laveleye a dit k peu de chose prfes la mfime chose, que cette 
alternance, en conterant aux dfebiteurs la faculty de se lib6rer tou- 
jours avec le metal en baisse, tendait k les favoriser au detriment 
des cr£anciers, et qu'il n'etait pas mauvais que le capital, qui repr6- 
sente la richesse acquise, fill ainsi rigulifement r6duit, k lavanlage 
du travail qui represente la richesse en formation. Je n'aime pas, 
pour ma part, ces distinctions etces oppositions. La Loi n'a point k 
favoriser les uns ou les autres; elle doit faire respecter les conven- 
tions et tenir la balance 6gale entre tous. 11 se peut fort bien que 
celui qui a k payer soil le riche, et celui qui a k recevoir, le pauvre; 
et, en regie, generate je ne vois pas du tout en quoi Tun miriterait 
plus d'6gard que l'autre. Le capital est le fruit du travail et un fruit 
qui a et6 non seulement produit et r£colt6, mais conserve. Gela est 
fort heureux, non seulement pour celui qui le possfede, mais pour 
celui k qui il en conffere 1' usage et qui, sans lui, en demeurerait 
prive. Bentham a dit plaisammcnt, dans ses lettres pour la defence 
de Fusure, que le pr6leur, c'est l'enfant qui a garde son gAteau, et 
l'emprunteur, celui qui a mange le sien. C'est bien souvent la y6rit6. 
Ge n'est pas une raison pour que le legislateur preune parti pour 
le chancier contre le dibiteur ; e'en est une au moins pour qu'il ne . 
prenne pas parti pour le d£biteur contre le chancier. 

Et ne dites pas que vous eviterez ces alternatives ; que vous main- 
tiendrez par reflet de la loi la fixil6 du rapport. L'histoire, l'histoire 
contemporaine surtout, vous r£pond, et la nature proleste. Preten- 
driez-vous, par hasard, que deux unites de longueur, £gales k un 
certain moment, mais dont Tune se dilate ou se comrade avec une 
grande facilite sous Tinfluence de la temperature tandis que l'autre 
y est pour ainsi dire insensible, peuvent fitre en tous temps prises 
indiffcremment Tune pour l'autre ; qu'une tige de fer rigide ou une 
bande de caoutchouc sur laquelle on tire, conservent la raSme lon- 
gueur. G'est pourtant ce que vous pr&tendez faire quand vous entre* 
prenez de relier Tune k l'autre, par un article de loi, deux valeurs 
aussi manifestement et aussi diversement mobiles que celles de la 
marchandise or et de la marchandise argent. 

Je sais bien ce que vous dites. Vous dites : « Gela n'a pas lieu, 
en effet, quanta present, de nation k nation, parce que les gouver- 
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nements ne se sont pas en tend us; mais ils peuvent s'cntendre, 
et c'est ce que nous leur dcmandons. II faul poursuivre et realiser 
un accord entre les grandes nations civilis6es pour mainlenir entre 
elles, dans loute F6tendue de leurs territoires respeclifs, un rapport 
unique, un cours international des m&aux precieux. Cc sera comme 
une sorte d'assurance mutuelle contre les variations des cours. » Et 
je vous rfeponds d'abord que vous ne parviendrez pas k realiser 
cette convention, pas plus que vous ne parviendriez, par un congris 
ou un acte diplomatique, k garantir sur les difKrentcs places du 
monde, le cours des fonds d'£tat ou des autres valeurs de Bourse. 
Et je vous reponds ensuite qu'eussiez-vous, par impossible, reussi k 
conclure un tel arrangement avec trois ou quatre puissances, vous 
ne le ferez jamais accepter par toutes ; et il suffira qu'il reste quel* 
que part des nations soumises k un aulre regime pour que vous 
subissiez, malgre vous, le contre-coup des fluctuations de leurs mar- 
ches. Vous serez comme des gens qui pour maintenir plein un ton- 
neau se seraient mutuellement interdit d'y puiser, mais qui auraient 
oublte qu'uneclef de leur cave estrestfee aux mains d'un etrangcr. 

Je vais plus loin : mfirae k l'intfirieur d'un pays, vous n'arrivercz 
jamais k r6aliser cette immobility cette stagnation, qui ne seraient 
pas autre chose que la destruction du marche m£me. Go n'cst pas, 
quoi que vous en disiez, le monnayage qui donne k Tor et k Tar- 
gent leur valeur; c'est la valeur propre de Tor cl de l'argent 
qui confere k ces m6taux la fonction monetaire. On ne taxe pas 
plus les lingots que le ble ou la farine ; et le cours des lingots 
influe sur celui de la monnaie, comme le cours du ble el de la farine 
surcelui du pain. Je vous ddfie bien, quand il s'agira de grandes 
operations, de remises de millions ou de dizaines de millions, d'em- 
pficher les banquiers ou les soci£t6s de credit de tenir comple du 
cours commercial des mfoaux. Et je vous d6fie aussi, fAt-ce par les 
lois les plus draconiennes, d'empficher les sp6culateurs de se pro- 
curer votre monnaie d'or avec une quantity nominate d'argent qui 
ne la vaudra pas et de revendre cet or avec benefice k l'induslrie. 

J'ai fait allusion tout k l'heure k la loi limitative du taux de l'in- 
tergt. Le 16gislateur a eu beau dire que le taux de 5 °/ 6tait le taux 
raisonnable pour tous les ens, il n'a pas pu faire que ceia fill. 11 a 
pu empficher de se conclure des operations qui comportaicnt un 
taux different, il n'a pas pu rendre possibles k ce taux celles qui en 
supposaient un aulre. C'est un exemple qui ne devrait pas 6tre 
perdu. Ghacun sait que les places oh la liberie des transactions 
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6tait respective, ont eu, de tout temps, le privilege de devenir les 
grands centres d'affaires au detriment des places ou celte liberie 
etait meconnue. Si, par impossible, on riussissait k bannir d'un 
pays les fluctuations naturelles de la valeur des m£taux mone- 
laires, on aurait du meme coup deslitue ce pays de toute participa- 
tion aux grandes operations qui se font sur ces metaux, on aurait 
amoindri dans une proportion considerable son rflle dans les af- 
faires du monde. 

M. Allard nous disait hier que l'argent en France ne jouissait 
plus du pouvoir liberatoire. On lui a r6pondu, el avec raison, qu'il 
n'en jouit que trop, puisque, malgr6 sa depreciation qui a fait des- 
cends le rapport vrai a 22 1/2, on peut toujours non seulement 
se liberer en argent, quelle que soit la somme, mais 6changer de 
l'argent contre de For au pair de 15 1/2. G'est vrai, a reconnu 
H. Allard, sur le raarche int6rieur; mais, sur les marches ext6- 
rieurs, voire argent n'est plus regu, vous n'avez plus vis-i-vis de 
retranger qu'une seule monnaie, la monnaie d'or. Je r£ponds : A 
qui la faute? A votre rapport legal qui nest plus qu'un rapport fic- 
tif. A rinterieur, nous acceptons la fiction parce que l'Etat la ga- 
ranlit. Nous savons ou nous ne savons pas, selon noire degr£ 
destruction, que les pieces d'argent ne sont plus que des jetons 
qui ne valent pas les quatre cinqui&mes de leur valeur nominale, 
qui n'en valent mfrne que les trois quarts quand ce sont des pieces 
divisionnaires. Mais, comme elles sont remboursables au pair, nous 
n'en tenons pas compte, nous les recevons pour bonnes de mfime 
que nous recevons le billet de banque (qui comme papier ne vaut 
rien), parce qu'il est remboursable en esp&ces. A rexterieur, ce 
n'est plus la mfime chose, la fiction cesse, et c'est pour cela que 
vous avez pu dire que notre argent ne passe plus la frontifrre. II eut 
et£ plus exact de dire qu'il ne la passe plus qu'en baissanl la t6te. 
Quand vous offrez ce que vous appelez une pi&ce de 5 francs pour 
5 francs, on vous la refuse, parce qu'elle ne vaut pas 5 francs ni 
m*me 4, comme on vous refuse votre bl6, si vous l'offrez k 30 francs 
le quintal, quand il n'en vaut que 24 ou 25. Mais donnez-les au 
cours et vous pouvez Sire certain de trouver preneur. Je sais bien, 
je l'ai d£jk dit, qu'il estdur de cider sa marchandise k perte, mais 
c'est le seul moyen de s'en d6faire, quand elle est en baisse, et sou- 
vent, c'est ici le cas, c'est pour n'avoir pas voulu accepter une baisse 
legfere, qu'on est reduit k en subir une considerable. 
Geci m'amene & r6pondre k la these de M. Thompson, qui a bien 
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voulu nous dire hier que la resistance des economises k la thfcse 
bira6talliste provenait surtout de leur ignorance, et qui a ajoutd, 
en englobant M. Gladstone parmi ces ignorants, que cette thftse n'a 
absolument rien de commun avec la protection. Je regrette de ne 
pouvoir m'incliner deyant la science supfcrieure de notre collegue; 
mais j'estime, malgr6 tout ce qu'a pu dire apres lui M. de Laveleye, 
que e'est du protectionnisme au premier chef. Quel est, je vous le 
demande, le but des mesures protectionnistes? C'esl de maintenir, 
par des droits sur les produits similaires, certains produits k un 
prix qu'ils n'atteindraient pas ou ne conserveraient pas sans cela. 
C'est de soustraire, par un proc6d£ ou par un autre, une marchan- 
dise ou une induslrie, aux eflets naturels de la libre concurrence. 
Que se proposent les partisans du double 6talon avec rapport fixe? 
Evidemment de maintenir arlificiellement le cours de Targent k un 
taux supcrieur k celui que lui assignerait le libre jeu de l'offre et de 
la demande; de contre-balancer, par une garantie 16gale, les causes 
diverses de depreciation qui atteignent ce metal, el de le relever 
d'autorite au cours que les bim&tallisles, dans leur sagesse, esti- 
ment convenable. Oil est la difference? Et qu'il s'agisse de ble ou 
d'avoine, de sucre ou de colon, de fer ou de houille, d'argent ou 
d'or, n'est-ce pas toujours absolument la m£me doctrine etla mfime 
pretention? Gette pretention, messieurs, je vous demande pardon 
d'y revenir, maise'est une consideration qui Jtmon avis domine tout 
le debat, cette pretention, e'est la doctrine de la toute-puissance de 
l'Etal. C'est cette idee que le monde economique est dans la main 
des gouvernemenls, et que les choses n'ont pas de lois naturelles. 
Je sais que mon eminent contradicleur, M. de Laveleye, ne croit 
pas beaucoup k l'existence de ces lois naturelles. Mais je lui de- 
mande la permission de le lui dire, ou plutdl de le lui redire avec 
tout le respect que j v ai pour son grand talent et pour sa prodigieuse 
erudition : s'il n'y avait pas de lois naturelles, si les faits economi- 
ques ou aulres n'etaient pas soumis k des regies certaines, il n'y 
aurait pas d'ordre en ce monde et il n'y aurait pas de sciences. Les 
lois, comme l'a dit Montesquieu, sont les rapports nfoessaires des 
choses; la science est la constatation de ces rapports. Elle consiste 
k observer les faits d'abord, k en reconnattre les relations ensuite 
et k les relier les uns aux autres par la chatne des causes et des 
consequences. Elle peut s'egarer dans celte recherche. Elle peut 
mal voir, ou ne voir qu'en partie. Elle peut generaliser trop vite ou 
interpreter faussement. Elle verra, par exemple, la fumee ou le bal- 
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Ion s*6lever dans l'air etelle conclura qu'ils sont soustraits k Taction 
de la pesanteur. Elle verra le soleil apparattre k 1'Orient et, aprfes 
s'Atre 6lev6, disparattre k l'Occident, et elle croira que le soleil 
tourne autour de la terre. Mais elle continuera ses observations et ses 
Etudes, elle pfesera, elle analysera, elle rectifiera et elle reconnattra 
que c'est la terre qui tourne autour du soleil, et que si les corps 
legers s'61&vent, c'est en vertu mfime des lois de la pesanteur. 

Ge qui s'est passe, ce qui se passe encore tous les jours dans 
l'ordre des sciences physiques, se passe 6galement dans l'ordre des 
sciences 6conomiques. On voit les hommes se tromper,ou Ton croit 
qu'ils se trompent ; et Ton conclut qu'il est nScessaire de les mettre 
k Tabri de leurs erreurs et de leurs fautes en leur donnantdes 
lisi&res et en leur tragant leur voie. On imagine que des Ifeglslateurs, 
des administrateurs, des savants, qui ont plus de lumiferes et qui 
sont, k ce qu'ils croient, plus d£sint6ress6s dans ces questions que 
le vulgaire, sauront mieux que les individus qui composent ce 
vulgaire, comment ils doivent exercer leurs professions, sur quel 
march6 ils ontint6rfit k vendre ou k acheter, k quel taux ils peuvent 
ou ne peuvent pas raisonnablement emprunter, quels engagements 
ils doivent souscrire ou s'interdire, en quelle estime enfin ils doi- 
vent tenir Tor ou l'argent, et sur quel pied il leur est utile de les 
^changer. Mais les faits mieux observes viennent dementirces in- 
ductions l6m6raires et rabatlre ceLte pr6somptueuse confiance. Ils 
montrent que, si les individus se trompent en detail, les pr6tendus 
sages, qui ne craignent pas de se substituer k eux, se trompent en 
gros, et que n'ctant pas, comme les interess6s directs, personnelle- 
ment responsables des cons6quences de leurs erreurs, n'etant pas, 
comme ceux-ci, visiblement recompenses ou punis par le bon ou 
par le mauvais succ6s de leurs actes, ils ne sont pas comme eux et 
au mftme degre k cette 6cole quotidienne de l'exp6rience dont les 
legons cofttent mais profitcnt. 

Et cela 6tant, la science k mesure qu'elle avance, la vraie science, 
prenant peu k peu la place de la fausse science, ecarte les illusions, 
dissipe les preventions et dit aux administrations, aux gouverne- 
ments, tenths de substituer leur sagesse k celle des impresses, dans 
l'ordre des int6r6ts priv6s : N'y touchez pas; car chaque fois que 
vous y touchez, vous risquez de faire une faute et vous faites certai- 
nement une injustice. Vous commettez de plus une imprudence, et 
une imprudence qui peut vous 6tre fatale k vous-mfimes, en vous 
faisant assumer une responsabilit6 qui ne vous incombe pas. Vous 
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voulez vous fairc b6nir corame une providence, vous risquez de 
vous fairc maudire comme une puissance malfaisanle. C'est toujours 
Tbistoire du cure dont parle Bastiat. II avail persuade k ses parois- 
siens que ses prifcres avaient la vertu de preserver leurs vignes de 
la grfilc. Tout alia pour le mieux tant que les vignes furent en effet 
6pargn6es, mais au premier orage les paysans lui tombferent dessus 
a coups de batons enlui disant que c'6tait sa faute. Combien de re- 
volutions, messieurs, n'ont pas d'aulre explication. Sans aller si 
loin et sans vouloir menacer les bim6tallistes d'une guerre sociale, 
qu'ils me permettent deleur dire en terminant : Prenez garde, vous 
promettez la stabilile mon6taire ; si vous ne 1'obtenez pas, c'est k 
vous qu'on s'en prendra. Et vous ne l'obtiendrez pas, car vous lui 
tournez le dos. (Vifs et unanimes applaudissements plusieurs fois 
TifiUs.) 

M. Magnin, president. — Je vous prie de vouloir bien reprendre 
vos places; la stance n'est pas terminta. Je com p rends votre legi- 
time Amotion k la suite du discours si eloquent que vous venez 
d'enlendre, mais aprfes avoir donnS ces temoignages de votre juste 
admiration, il nous faut revenir k notre ordre du jour, si toutefois 
vous lo voulez bien. 

Je dois d'ailleurs vous faire observer que c'est demain notre der- 
nier jour et plusieurs articles de notre programme n'ont point en- 
core ete abordta. Si le Congrfes voulait encore entendre un orateur 
ou deux, je crois que ce serait sagement agir. 

Dans l'ordre des inscriptions, la parole est k M. Foxwell. (Motive- 
menu divers. — Bruit.) 

M. Foxwell demande k remettre son discours k la stance sui- 
vante. 

M. lb President. — Mors, nous nous bornerons k vous donner 
communication d'une note de M. C.c Malarce qui n'est pas ici, mais 
que vous connaissez tous. M. de Malarce a assiste k nos premieres 
seances et, oblige de quitter Paris ce matin, il nous a adresse un 
document dontil desire qu'il soit donn£ lecture; je donne pour cela 
la parole k M. le Secretaire du Gongrta. 

M. Adolphe Coste, secretaire, donne lecture de la note de M. de 
Malarce (1). 

(1) Cette note est reproduite dans la 4« partie du present volume : Statisdque 
et Legislation. 
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AL le Secretaire annonce 6galement le d£pflt sur le bureau d'un 
projet de M. H. Chevassus inlitul6 : Les Silver-warrants internatio- 
naux (1). L'auteur renonce k prendre la parole. 

M. le President rappelle au Gongr&s que la visite i FHfitel des 
Monnaies doit avoir lieu le lendemain matin k 9 heures. 

La stance est lev6e k cinq heures et deraie. La stance suivante 
est fix6e au lendemain k une heure et demie du soir. 

(1) Voir & la 3* parlie ; Communications diverse*. 



SIXlfiME SEANCE 



Lt samedi Ik septembre 1889 a 1 heure et demie du soir 
au Palais du Trocadero. 



PrGsidence db M. J. Magnin 



Sohmaibe: La visile k l'H6tel des Monnaics — M. Foxwell — M. Ottomar 
Haupt — M. Fielden — M. E. Koch — Communication de M. le President : 
Lcttre de M. Cernuschi instituant un concours bim6taliique ; Sir Meysey- 
Thompson; M. Denis Galet — Reprise de l'ordre du jour : M. Clement Juglar 
— M. Leopold Dreydel — M. Theodore Mannequin — Ajournement des 
questions du programme non discutdcs — Explication relative au concours 
de M. Cemuschi — Cloture du Congres : M. Magnin, M. Horet y Pren- 
dergast. 

Prennent place au bureau : M. J. Magnin, president; MM. Adolphe 
Goste et Arthur Raffalovich, secretaires. 

La stance est ouverte a une heure et demie. 

M. Magnin, president. — Messieurs, vous avez, ce matin, fait une 
visite trfes inte>essante h l'Hdtel des Monnaies. A cette occasion, 
M. Ruau, directeur de cet etablissement, a eu la charmante 
attention de faire frapper une m6daille commemorative qui porte la 
date de votre visite : 14 septembre 1889, et qui va 6tre distribute 
aux membres du Congr&s. 

Au nom du Gongr&s, j'adresse & M. Ruau tous nos remerciements 
pour cette attention h. laquelle nous sommes tres sensibles. 

(Applaudissements rtpitts). 

L'ordre du jour appelle la communication de M. Foxwell (1). 
M. H.-S. Foxwell. — M. le President, with your permission, I 

(1) M. Foxwell s'6tant exprime* en anglais, nous reproduisons ici le texte de 
son discours. On en trouvera la traduction en appendice & la fin du volume. 
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propose to address the Congress in English, a language with which 
most of its members are familiar. I shall do my best, by speaking 
slowly and distinctly, to make myself intelligible to the Congress. 

My first duty, sir, is to thank you, on behalf of the English 
delegates, for the very great courtesy you showed us yesterday at 
the Bank of France and also for your special consideration to 
myself, in permitting me to speak this morning instead of at the 
close of yesterday's session. It will be easily understood by those 
who heard the brilliant oration of M. Passy that I was not anxious 
to follow him too closely. 

1 must confess to a certain surprise at the tone which our debates 
have taken. For my part I thought we had been summoned to 
consider in a practical spirit the measures required to meet a grave 
crisis. Instead of that, we have been largely occupied in discussing 
the first principles of monetary science, principles which I bad 
thought by this time established beyond dispute. We have listened 
to some admirable orations. It is a rare pleasure to hear such 
speeches as those of M. Levasseur, M. de Laveleye, M. Passy, and 
many others I might name. Still, upon the whole, we could have 
wished that the discussions had aimed more directly at some prac- 
tical result, some business-like arrangement, some agreement as to 
future action. It may be that in England the matter is more advan- 
ced ; but there is an indisposition there to devote time to other than 
the practical aspects of the question; and we had thought that it 
was to consider it in those aspects that the congress had been 
convened. 

But I will not waste time in vain regrets. Bi-metallists certainly 
have nothing to fear from a discussion of first principles. We invite 
such discussion and think we have everything to gain from it. It is 
however of the first importance that we should set out upon it with 
a right conception of the existing situation. And this brings me to 
what I regard as one of the chief uses of such a Congress as this. It 
gives to the members a most valuable opportunity of informing 
themselves as to the exact state of opinion in the various countries 
represented. 

Now it appears plainly to me, from certain reports in the French 
press, and from certain remarks which have been made in the 
Congress, that the English, delegates have not succeeded in convey- 
ing a correct impression as to the state of affairs in England: I 
find for instance that in two of the leading journals, Le Messager 
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and Le Journal des Dibats, M. Gren fell's speech has been very 
inadequately represented. He is made to say that one of the prin- 
cipal obstacles to bi-metallism in England is the obstruction caused 
by the economists. What he actually referred to, was the obstruction 
in the House of Commons, and the prejudices of theeconomits of the 
older generation. I shall show that bi-metallism meets with no oppo- 
sition from the economists of the modern school. Again it was only 
the negative part of M. Grenfell's speech that received notice. 
H, Grenfell made what I, as a younger man ,might perhaps think 
excessive reserves, in his desire not to raise false hopes in other 
countries. But he, also, spoke of the great popular movement in 
Lancashire, of the movement in the Chamber of Agriculture, of the 
100 bi-metallists in the House of Commons, and of the remarkably 
influential^ deputation from both Houses and all classes received by 
Lord Salisbury and M. Goschen in May last. This part of his speech 
seems to have been ignored. I propose therefore to say a few words 
on this subject, before I proceed to deal with some of the objections 
to bi-metallism which have been raised by M.Passy,M. de Puynode, 
M. Levasseur and others. 

Let me say that I am sorry that it should be necessary again to 
refer to the position in England, about which so much has already 
been said. I regret that we English delegates have been forced to the 
front so much in these discussions. We do not for a moment sup* 
pose that English opinion deserves more consideration than the 
opinion of any other European power. But as M. Horton has said, 
the last International Conference left the question of Monetary union 
at England's door, and it is natural to inquire what answer England 
may be expected to give. There is another reason for dwelling on 
English opinion. That opinion has undergone a very remarkable 
change during the last ten years, and it is very doubtful whether the 
extent of this change is thoroughly appreciated abroad. Although 
in France you have had a bi-metallic monetary system, I doubt 
whether you were until recently intelligently convinced of the 
principles upon which the system rests. You were bi-metallists 
without knowing it before the time of Wolowski. At any rate, it is 
a mistake to suppose that the English were intelligently monome- 
tallists. They were monometallists by prejudice, founded upon the 
accident of history ; but until 1879 the question of the single or 
double standard had never been thrashed out in England, never 
even clearly raised. Since that date the question has come to the 
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front. It has been thoroughly discussed in a multitude of writings, 
on public platforms, and in the public press. We have had a parlia- 
mentary commission of exceptional ability receiving evidence from 
all quarters, and issuing an exhaustive report. 

And the result is that the opinion of intelligent open-minded men 
has moved steadily in the direction of bimetallism. Take for 
example the vital question of the fixed ratio. Fifteen years ago eco- 
nomical opinion in England would have held that it was arbitrary 
and impracticable to maintain a fixed relation of value between the 
two metals. With the single notable exception of M. Giffen, who 
on many other points agrees with our views of the situation, the 
English Economists would now concede that on this point at least 
the bi-metallic theory is sound. I do not know what may be the views 
of Professor Rogers on this point. All the other Professors, so far 
as I know, admit the bi-metallic theory. I may mention, the R l 
Bon. L. Courtney, late Professor and Deputy Speaker, Professors 
Marshall, Sidgwick, Munro, Edge worth, Nicholson, Conner, Symes 
and Sorley : all of whom admit the possibility of maintaining the 
fixed ratio in certain conditions, though they may hold different 
views as to the best ratio to select, and as to the political expediency 
of entering into a monetary union. 

How has this change been brought about? Let me Tor a moment 
revert to the history of our monetary policy. In the 18th century 
no doubt a certain kind of bi-metallism existed. But it was a natio- 
nal bi-metallism part and parcel of the old Mercantile system. There 
was a conflict of ratios; each nation having its own ratio, chosen in 
order to inflict injury, or loss of the precious metals, on neighbou- 
ring nations. It was a state of monetary war. The French Revolution 
changed all this. Whatever may be thought of the constitutional 
changes effected by the men of that Revolution, they had one grand 
characteristic which must secure them eternal fame, their desintc- 
restedness. In all their schemes and reforms, they aimed at the good 
of humanity. In England, Newton had hinted at a better system; 
but it was to the honour of France that she first, by establishing 
unrestricted mintage of the two metals at an unaltered ratio, made 
bi-metallism practically international. So little was the importance 
of that new policy understood at the time that Lord Liverpool, in 
the famous Report upon which the English gold standard was 
based, makes no reference whatever to the change. He seems to 
have entirely ignored what was passing in France; his policy was 
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absolutely insular. This is one of the many defects in his Report, 
which I think has been much over-rated. No doubt it contains a 
mass of historical informations, but this is said to have been the 
work of the antiquary Ruding, while the passages dealing with 
monetary policy, and probably due to Lord Liverpool himself, are 
certainly not remarkable, either for scientific grasp or statesmanlike 
foresight. 

The principles however which Lord Liverpool laid down were not 
questioned during the next half-century. The system worked well 
enough, so far as we were concerned, because it was supported by the 
bi-metallism maintained in France. Of this French system, English 
economists knew nothing. After 1880 John Stuart Mill was the chief 
of the English school. His account of bi-metallism is a mere bur- 
lesque; and those whom he influenced approached the subject with 
a strongly hostile prejudice. Rut in 1870 a new influence made 
itself felt, that of Jevons, one of the most original and brilliant 
names in the line of English economists. 

Jevons, whose admiration of the French economists was very 
great, and who bad done so much to encourage their study in 
England, had his attention called to bi-metallism by Wolowski ; and 
the clearness of his conceptions on the subject of value enabled 
him at once to grasp the principle of the fixed ratio, which he has 
illustrated in the most effective manner. Now there is no economist 
whose influence in England is as great as that of Jevons; and this 
influence increases year by year. He has completely superseded 
Mill, both in England and Holland : and his theory of value is making 
its way rapidly in all the leading countries. It will be said he was 
not himself a bi-metallist. Rut the principles he established lead 
straight to bi-metallism, and I venture to think, having had the 
honour of his friendship, that he would ultimately have inclined to 
the bimetallic policy. At any rate it is important to notice that his 
disciples are all bi-metallists so far as theory is concerned. Whatever 
reserves they may make on points of policy or detail, they all accept 
the principle of the fixed ratio. I wish to insist upon this point, 
because it is exactly this principle which M. Passy finds such a 
stumbling block. It is this very principle upon which in England 
we are all agreed that M. Passy declares to be absurd, so absurd 
that its absurdity alone is enough to prove bi-metallism impracti- 
cable. 

This leads me to remark upon another point in reference to 
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which there has been some misunderstanding. Many references 
have been made to the Report of the English Gold and Silver Com- 
mission; but the substance of the report does not seem to have 
been rightly apprehended by several speakers, M. de Puynode, 
M. Passy and others have represented the Commission as divided 
into two equal parties opposing one another on all points. I wish 
to observe that the Commission were in agreement upon almost all 
the theoretical positions maintained by the bi-metallists, and that in 
particular they all accepted this theory of the fixed ratio, to which 
M. Passy rightly attaches so much importance, and which in his 
view is so impossibly absurd. 

It must always be remembered that so far as the mass of the 
public are concerned, the discussion of bi-metallism is of quite 
recent date in England, as indeed may be said of France, with the 
single though brilliant exception of Sismondi. And it seems to me 
that in estimating the progress made in the direction of bi-metallism 
of late years, my colleague, M. Grenfell was a little too pessimistic. 
He was perhaps too much influenced by the opinion of the City. I 
wish to speak with great respect of the City opinion, where it is the 
result of a thorough investigation. But the City of London is always 
conservative in matters of finance ; it suffers from the inertia of 
prosperity, of excessive occupation in affairs. It is rather Lancashire 
than London that leads England. We have a proverb which says : 
a What Lancashire thinks to-day, England will think to-morrow ». 
It is well known that Manchester was the cradle of the Free Trade 
movement. It is therefore significant that the chief successes of the 
League have been won in Lancashire, where men of all classes, and 
of the greatest diversity of political opinion, are united to advocate 
bi-metallism. 

Not long ago 20,000 £ were subscribcb at a single dinner in 
Manchester to furnish funds for bringing the advantages of bi- 
metallism to the notice of all classes. I could not help recalling the 
iamous subscription raised by the Anti-Corn Law League, and the 
remarkable success which that League attained. 

I wish particularly to insist that bi-metallism in England is a 
popular movement It will be said : How can you convince the 
workman that he has anything to fear from a fall of prices? Is not 
cheapness all he wants? My friend M. Fielden will be able to give 
a very satisfactory answer to this question. I will only say now that 
the Lancashire artisan is a long-headed, intelligent man. « What is 
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the use », said one of them to Lord Salisbury, a of having bread at 
6 d the loaf, if you have only 4 d to buy the loaf with ? » The 
depressing effect of a fall of prices is nowhere felt so keenly as in 
the manufacturing districts. Accordingly it is there that the bi- 
metallists are strongest. No doubt the monetary question is a very 
complicated one, and it is to be regretted that it is necessary to 
discuss it upon popular platforms. But this seems to be inevitable 
under the conditions of modern politics; and for my part I have 
confidence that in spile of the difficulty of the subject, the English 
people, who have a healthy common-sense, and who take great 
pains to inform themselves of the tacts, will ultimately arrive at a 
sound conclusion on the matter : and will adopt to-morrow the policy 
which the economists recommend to-day. 

Let me turn now to discuss the general question, and refer to 
some of the remarks which have been made upon it. In the first 
place I would say that the English bi-metallists take up a moderate 
position. They do not say that bi-mctallism will remedy all social 
ills. What they do maintain is that a sound monetary system will 
remedy the mischiefs which have been caused by a bad one. Now 
the fall of prices is universally admitted, as well as the depression 
to which it has led. M. Levasseur indeed goes so far with us as to 
admit that it is due to a monetary cause. We draw the logical con- 
clusion that it requires a monetary remedy. 

In France, however, you seem to me to take the fall of prices 
more light-heartedly than we can. I do not regard it as a mere acci- 
dent of commerce, a mere disturbance of the markets. I see in it a 
grave social danger, a disturbance of the relations between great 
economic classes, a cause of revolutionary discontent. It leads to a 
general disposition to repudiate contracts, which have become 
inequitably burdensome. And as Herr Arendt has truly said, it is 
a most powerful stimulus to prelection and exclusive tariffs. But for 
this view of the question, my interest in it would have been very 
slight. The theory of bi-metallism is ingenious, and would always 
have had a certain fascination for me. But it was only when I per- 
ceived the grave social bearings of a fall of prices that I became 
an enthusiastic bi-metallist. 

I do not wish to be misunderstood here. I am not an inflationist. 
The English bi-metallists aim simpley at stability, steadiness of 
prices. We are not advocates of « Soft money ». Still if we were 
asked to choose between rising and falling prices, we should prefer 
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a rise. For we think a rise is less mischievous than a fall; because, 
though all disturbance of monetary contracts is bad, yet the 
general effect of rising prices is stimulating to industry, and upon 
the whole, beneficial to all classes; while falling prices cause a 
contraction of employment, and seriously injure the industrious 
classes to the profit of the inactive and retired. What is the position 
of the French economists upon this fundamental point? I venture, 
with great respect, to think that they have shown something less 
than their wonted logical acuteness in dealing with the question. 
Which do they really want, stability of prices or cheapness? 
M. Levasseur has said that he is is for stability.Buthegoesontosay 
that he wants cheapness. He cannot have both. General and continuous 
cheapening of prices is certainly not stability. We have made up our 
minds on this matter. We are for stability. But is not cheapness an 
advantage! Not necessarily; and the advantage may be secured in 
another way. What M. Levasseur and all of us desire is an impro- 
ved position for all classes. This may be secured in two ways. 
Either prices may fall, incomes remaining fixed; or prices may 
remain fixed, and incomes rise. We prefer the latter condition of 
things. To the financial expert it may seem of no consequence which 
condition prevails. But to the man of the people it is of the greatest 
consequence ; and therefore socially, politically the difference is vital. 
The workman always resists a faell in money wage, even though his 
real wage is increasing. This is because his « standard of comfort » 
rises steadily, and thus he does not feel the rise in real wages, and 
refuses to believe it. M. Giffen, who looks forward to a fall of prices, 
but is a monometallism does not consider that any monetary remedy 
is required. He says the workman must recognize the facts, and accept 
a lower money wage. It is easy to say this, but I should not like to 
have the task of reconciling the workman to the fall of his money 
wage. It is precisely this difficulty which has recently led to strikes 
in every part of the Western World. I do not suppose that even the 
French economists are sanguine enough to suppose that if prices 
continuously fall, money wages can nevertheless continuously rise. 
How then do they propose to meet the difficulty ? 

M. Passy, indeed, who does not always agree with his colleagues, 
tells us that we have money enough. But what is the test ? The 
only true test is the index number. If the index number conti- 
nuously falls, then prices are unstable, and this is a sign that money 
is scarce. Then M. Passy says we have bank paper. No doubt. 
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Bat if he means that this enables us to dispense with metal, 
M. Magnin and M. Grenfell will not be of his opinion. It is the 
quantity of the metallic reserve which forms the ultimate limit to 
the issue of bank paper, other things being equal. Here let me say 
that I quite agree that the actual pocket money of the future will 
be bank paper. The bi-metallists do not dream of forcing people to 
carry much silver in their pockets. But the bank paper, like the 
Bland certificates, must be based on metal somewhere. 

Supposing however that we can agree as to the advantage of sta- 
bility of prices, the question remains, how can this stability best 
be attained. I shall be brief here, because M. de Laveleye has 
shown in the most conclusive and admirable manner that the double 
standard will be more stable than the single gold standard. 
A single silver standard would be better than a single gold stan- 
dard. Thus since 1873, while gold has steadily appreciated, the 
value of silver has remained almost unaltered. H. Passy is wrong 
in supposing that silver has depreciated. The alteration is in gold. 
But even if silver were no better than gold, the double standard 
would still be steadier than one formed of either metal singly. This 
is the simplest conclusion from the principles of probability. 

Besides the public desires to have the free use of both metals. 
We cannot banish either from circulation. Gold will be used in the 
West, and silver in the East. There can be no international money 
based on a single standard. Thus then we require some fixed par of 
exchange betwen the two great monetary metals. And this brings 
me tho te question of the fixed ratio. Here ML Passy in his eloquent 
address made a passionnate appeal to the sanctity of « natural law » 
It might perhaps be a sufficient answer to this appeal if I were to 
ask him whether there is any thing « natural » in restraining the 
mintage of one of the two great monetary metals. But I suppose 
that M. Passy, like so many of the economists of last century, iden- 
tifies t natural law » with the policy of laissez faire. Any kind of 
intervention or control on the part of the State is in this view a 
c violation of natural law. » I cannot accept this position, but I need 
not dwell on the point. The Congress does not require to be remin* 
ded that the appeal to natural law has not always proved a very 
safe guide in matters of legislation. There seems however to be 
another sense in wich M. Passy regards the fixed ratio as unnatural* 
It appears to him arbitrary, unusual, an interference with the ordi- 
nary machinery of supply and demand. Ordinary commodities, he 
congr&s mon£taire 14 
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tells us can have no fixed relation of value. Their values will vary 
with the cost of production and the changes of the market. This is 
a very common objection ; but it is certainly unfounded. The point 
has been established by Jevons, beyond dispute, that such a fixed 
relation may exist, in the way of ordinary commerce, between any 
two commodities which have, in a determinate degree, the power 
of serving as substitutes for one another. I can answeer for it that 
in England at least we have many cases of such « fixed ratios, » 
quite apart from the interference of authority; as for instance, 
in competing modes of conveyance, and competing news 
papers. To take a more stricly analogous instance, 1 may men- 
tion the case of beef and mutton. So long as it is practically 
indifferent to the English people which of these kinds of meat 
they consume, so long we know that there cannot be much diver- 
gence in their relative value, no matter what may be the changes 
in cost of production. It is true that these changes of cost will very 
much affect the quantities of each brought to market and consumed; 
but till one kind of meat is wholly driven out of consumption, the 
ratio of value between the two, while the public taste remains the 
same, will not sensibly alter. There is nothing arbitrary or unna- 
tural in this. But this is precisely the operation of the bi-metallic 
fixed ratio. By virtue of the power of legal tender, the two metals 
under a bi-metallic system can replace one another, as bank 
reserves, and in other ways. Accordingly they exchange at a fixed 
ratio, determined by the law of legal tender, which gives the condi- 
tions of substitution. The theory is perfectly clear, the action per- 
fectly natural. All government does is to declare that ratio esta- 
blished, which, on a broad international view, seems best to 
represent the requirements of public convenience. 

It is this action of government which M. Passy condemns as 
unnatural. It would be as reasonable to protest against canals as inter- 
ferences with natural law. Yet the introduction of canals was one ot 
the greatest advances in material progress ever made. Is it not, 
really, somewhat of a paradox to find M. Passy preaching these 
doctrines of Rousseau in the very centre of civilisation? in the very 
precincts of an Exhibition the great purpose of which is to celebrate 
the triumphs of art over the uncertainties or inconveniences ot 
nature. Why should monetary affairs be the only ones to be left to 
the mercy of accident ? There must always be a certain amount ot 
the incalculable in commerce. But why should we aggravate it ? 
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Why add to the necessary uncertainties of business others due to an 
imperfect monetary mechanism ? 

I should have been glad if on my return to England I were in a 
position to say what policy it is which the French economists recom- 
mend. I am afraid I shall not be able to make any authoritative 
statement on this point. M. Coste indeed declares for the statu quo 
But there is no status ; there is only a transitional movement. Two 
things are possible : either bi-metallism or the complete demoneti- 
sation of silver. We cannot remain where we are ; there will cer- 
tainly be change of some kind. The real question is whether wc 
are to restore silver to its function of legal tender, or reduce it to 
mere token or fractional money. 

One definite result has perhaps been made evident by the 
Congress. With the single exception of M. Passy, no speaker has 
had the courage to advocate the demonetisation of silver. No one 
proposed a universal gold monometallism. It is clear that we have 
definitely abandoned the short sighted folly of 1867. M. Passy 
indeed wishes to sell the existing silver at its market value. This is 
logical; but it means demonetisation, and M. Passy's colleagues 
repudiate his view. M. Levasseur shrinks from such a policy. 1 am 
not sure that I have completely seized the effect of M. Levasseur's 
proposals. I understand him to advocate the free mintage of silver 
at the market rale, for coinage at 15 1/2, but with a restriction of 
its legal tender to the payment of sums under a certain limit, 
say £ 5. This seems to me bi-metallism, but in an imperfect and 
dangerous form. If the mintage is really unlimited, it is clear that 
the market rate will rapidly rise until it reaches a point, 15 1/2, 
beyond which the State will be unable to buy without loss. But 
meanwhile the silver coins have a limited efficiency as legal tender. 
There will therefore be a glut of these coins and a premium on 
gold. It is a new form of Yttalon bolteux. I confess it seems to me 
a lame conclusion. MM. Coste and Levasseur are really half-way on 
the road to bi-metallism, and they will be forced by logic to complete 
the journey. 

There are indeed few thoughtful persons who do not feel with the 
bi-metal lists the great inconveniences of the existing situation. But 
they seem to be deterred from committing themselves definitely to 
bi-metallism by vague apprehensions of some possible danger in 
the future, to arise from the excessive supply of silver. Let us then 
consider what is the worst possible result that can happen under 



212 CONGR&S monStaire international 

either system. If silver were to become very plentiful in proportion 
to gold, then under a bimetallic system the bank reserves would be 
mainly silver. Bankers might find this a slight inconvenience. The 
general public would know nothing of the change. Prices would 
be maintained. There is no danger that they would suffer any appre- 
ciable rise. The tendency is always to a fall of prices, and imme- 
diately that a rise asserts itself, it is neutralised in a large measure 
by the consequent expansion of trade, as we saw in 1850. But how 
should we fare under the gold standard? There would be a heavy 
fall in the gold value of silver, dislocating the Eastern trade. And 
what is infinitely more important, there would be an increasing 
scarcity of gold and a severe fall of prices. The phenomena of 1873- 
1887 would be continued in a highly aggravated form. I have 
already said how serious, in my opinion, would be the social and 
political effects of such a crisis. It is here we have the real danger of 
gold monometallism. The inconveniences, if any, which might arise 
under bi-metallism do not approch this in importance. They are of a 
different order of magnitude altogether. 

I do not wish to deny, what some speakers have suggested, 
that the dangers of a fall of prices might be less severely felt in 
France, a country of partially self-supplying peasant proprietors, , 
than in England, a country of wage receivers, where all products 
pass through the markets. But France also has its large towns, and 
its great manufacturing districts. She is deeply interested in the 
question by the magnitude of her public debts. And even if it were 
not so, I do not believe that France, for merely selfish reasons, 
would hold aloof from a great international measure of reform, 
which, even if it were of no other service, is the indispensable condi, 
lion of an international money, the crown of the measures due to the 
cosmopolitanism of the Revolution of 1789. In past times the world 
has looked to France to uphold the interests of civilisation, to prefer 
social to merely material aims; and it was England which had been 
reproached with its materialism and insularity. I am confident that 
in future these reproaches will not be deserved by England ; and 
I will not believe they are to pass to France. We may surely all 
unite in repairing, by international agreement, the evils which have 
resulted from a monetary, and therefore international disturbance. 
(ApplaudissemenU . ) 

M. Arthur Raffalovicit, secrttaire, donne imm6diatement en 
fran<jais le resume du discours de M. Foxwell. II regoit, k cette 
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occasion, les vivcs felicitations de M. le President et les applau- 
dissements de l'assemblee (1). 

M. Magnin, president 9 — La parole est h M. Ottomaf Haupt. 

M. Ottomar Haupt. — Messieurs, je n'ai pas l'intention de vous 
faire un discours, aprfcs la magnifique demonstration de M. Fr6d6ric 
Passy, je veux seulement vous presenter quelques courtes observa- 
tions, en r6ponse h ce que plusieurs orateurs ont avanc£ dans nos 
stances pr6c£dentes. 

M. Fournier de Flaix nous a dit tout d'abord avant hier que la 
baisse de l'argenl se trouverait arr&t6e par les frais de production 
de ce m£tal ; l'orateur a cite, h l'appui de son dire, Fautorit6 et 
FexpGrience de M. Austen, de Londres, et il a erais ensuite son 
opinion au sujet de ce qu'il appelle Fapogee de la baisse. Je ne par- 
tage pas cette maniferc de voir. Le fait est que M. A^usten a precis6- 
ment demontrfe que les frais detraction ne montent pas k un 
chiffre aussi 61ev6 que M. Fournier de Flaix paratt le supposer, 
car en moyenne its n'arrivent qu'k 1 sh. 8 pence par once d'argent fin. 

D 1 autre part, M. Kimball, de Washington, a 6valu6 ces frais k 
2 shillings 1 d. 1/2 en moyenne, et vous admeltrez que, de ce prix 
& 42 pence 1/2, le cours du jour, il y a le champ libre pour une forte 
baisse ull6rieure. 

De mfime, n'oubliez pas que l'extraction de Tor, de l'argent dor£, 
ne coftte que 2 pence 1/2 par once fine. 

En presence deces chiffres, je suis de l'avis que la baisse de Tar- 
gent n'a pas encore dit son dernier mot, d'autant plus que la 
Roumanie vient d'adopter une loi d'aprfes la quelle elle d6mon£tisera 
prochainement plus de 30 millions de francs, fait qui doit forcfiment 
devenir le signal d'une nouvelle baisse. 

M. Boissevain, en parlant de laHollande, a compar6 sa situation 
mon6taire h celle de la France ; je proteste contre un tel rapproche- 
ment qui ne repose nullement sur Fetat actuel des choses. Vous 
avez en Hollande 140 millions de florins etprobablement200 autres 
millions de florins dans les colonies hollandaises ; toute cette masse 
de monnaies d'argent est prot£g6e par seulement 84 millions d'or 
et encore faut-il prouver qu'il y en a autant, car vous ne voyez pas 
de pifeces d'or en circulation. 

(1) Nous ne reproduisons pas lei ce r6sum6. On trouvera en appendice la 
traduction fran$aise inevtenw du discours de M. Foxwell. 
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En France, par contre, tous les canaux du pays sont satnrts d'or 
en abondance. D'aprfesce que nous avons vu hier dans les caves de 
la Banque de France, je fais, bien entendu, de mon mieux poui 
arriver k une estimation aussi exacte que possible, il n'y a pas moms 
de 276 millions de francs en barres et monnaies etrang&res d'or k 
Paris, auxquels se joignent 1,050 millions en or monnay£ fran$ais, 
repartis sur Paris etla province. Gela nous fait environ 1,330 mil- 
lions k la Banque, tandis que j'6value la circulation dans le pays k 
environ 2,500 millions. 

Gomme resultat total, nous nous trouverions done en presence 
d'un stock de 3,800 millions en or, contre environ 3,400 millions en 
argent, parmi lesquels certainement 600 millions en pieces Stran- 
gles qui doivent nous fttre remboursees en or. Yous conviendrez, 
messieurs, que c'est une situation aulrement favorable que celle 
de la Hollande. 

Un memdre. — D'ou viennent ces chiffres concernant les milliards 
qui peuvent exister en dehors de la Banque de France ? 

M. Ottomar Haupt. — (Test lc rfsultat d'un grand travail que 
j'ai fait ; il est vrai que c'est mon appr6ciation personnolle, mais je 
peux bien dire que mes chiSres ont 6t6 accepts par quelques auto- 
rites bien connues, sans discussion. 

M. Allard a beaucoup exag6r6 laport6e de la depreciation actuelle 
del'argent surle d6veloppement des prixdes marchandises etsur le 
ralenlissement des affaires en g6n6ral, thSorie propag6e par lui, que 
je ne saurais nullement admettre. Tenez, messieurs, vous avez, en 
ce moment, une somme totale de 7 milliards d'argent en circulation 
dans le monde, figurant parfaitement comme monnaie d'or et sur 
laquelle la baisse dont il est question n'a eu etne peut avoir aucune 
prise. 

Yous avez, d'une part, en pifeces de cinq francs, 4 milliards 200 
millions, de Pautre, 800 millions en thalers allemands, 300 millions 
en florins hollandais, 1,700 millions en dollars am6ricains, 200 mil- 
lions en medjidjes turcs, etc. 

Un Membre. — LTorateur est-il bien sftr de ses chiffres? 

M. Ottomar Haupt. — De quelques-uns je suis absolument sflr, 
puisqu'ils sont constates par la frappe; les autres dependent de 
mon appreciation person ne lie. Nous avons done bien devant nous 
une somme de 7 milliards, sur laquelle, comme je viens de le dire, 
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la depreciation actuelle de l'argeat n'a eu jusqu'ici aucune influence, 
puisque ces monnaies se trouvent en ce moment sur un niveau 
absolument egal & celui de Tor. 

Je dois faire remarquer en outre h M. Allard, qui est l'auteur d'un 
ouvrage bien connu sur la baisse de l'argent et qui est parfailement 
h la hauteur des questions mon6taircs un peu partout, qu'il a com- 
pletcment oubli6 l'Autriche. Ce pays se trouve aujourd'hui mdme 
avec une monnaie d'argent ayant une difference de valeur de 20 % 
de plus de ce qu'elle devrait 6tre. Nous voyons, en effet, depuisdes 
annees d6j&, la valeur du florin qui, intrins&quement et 6valu£e en 
monnaie £trang6re, ne ressort qu'ft 80 kreutzer, port6e k 1 florin, 
ce qui veut dire qu'k Paris oil k Londres cette monnaie, qui ne 
devrait fitre que de 80 kreutzer se trouve surcharge, ainsi que 
natureliement toute la valuta austro-hongroise, de 20 %>• Ce fait 
important, et pourlant complement neglig6 par M. Allard, a 6vi- 
demment une grande porl£e sur la question en general, et affaiblit 
singulifereraent les arguments en favcur de la th6orie avancSe par 
cette 6cole. 

Je n'admets pas non plus l'id6e d'une disette d'or dans le monde, 
ainsi qu'elle a iie d£velopp6e dans les discours de MM. Allard et 
Emile de Laveleye. Oil voyez vous done la moindre gfine sur le 
march6 monetaire d'un grand pays? A part quelques moments 
difficiles ou plutdt incommodes, il y a cinq ans, les expeditions du 
metal de pays en pays se sont toujours effectives avec une rtgula- 
rite parfaite, et les taux d'interfit se sont mfime tenus a un niveau 
excessivement bas aux principaux centres monetaires. Mais il y a 
beaucoup plus. Au temps du mouvement en faveur de Tor, trois 
pays sont entris en sc&ne, tous les trois 6galement d£sireux d'acca- 
parer le mfital pr6f6r£ a n'importe quel sacrifice. C'etaient I'AIle- 
magne, les Etats-Dnis et lltalie. Eh bien, ils ont obtenu bien au deli • 
de ce qu'il leur fallait, et k bon compte par dessus le marche. Car 
voici comment la situation se pr£sente sous ce rapport en dernier 
r&sultat. 

En 1871, l'Allemagne, qui ne voulait plus avoir de monnaies 
d'argent, se trouvaitk la tfite de sculement 110 millions de francs 
d'or; or, il r£sulte des calculs que j'ai faits et qui ont 6te acccptes 
par les premieres autoritfe comme les meilleures estimations 
publiees, que ce pays, au commencement de la presente ann6e, 
possedait environ 2 milliards 900 millions dece metal. 

D'aulre pari, (Tapres les evaluations de M. Kimball, les Etats- 
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Unis n'avaient, en 1875, qu'environ 900 millions d'or,etaujourd'hui 
ils possfedent 3 milliards 500 millions de ce m6tal, au bas mot. En 
dernier lieu, en 1882, l'ltalie a acquis un nouveau stock de 400 
millions d'or, et cela sans la moindre perturbation des grands 
marches mon&aires. 

En presence de chiffres pareiis, on ne peut riellement pas dire 
qu'il y. ait une p6nurie d'or. D'apr&s les calculs de M. Soetbeer, le 
stock d'or dans les grandes Banques s'61evait, en 1877, k 2 mil- 
liards 890 millions ; en 1880, k 3 milliards 790 millions; en 1883, k 
4 milliards 600 millions; en 1885, & 5 milliards 40 millions. Ge sont 
Ik des chiffres bien instructifs. Moi, je les ai compters depuiset 
, j'ai trouvfe la situation suivante : 

Stock, fin 1886, 5.668 millions de francs. 
— 1887,6.005 — 

. — 1888,6.154 — 

Nous voilk done pour l'ann6e derni&re, pour la quantity du mStal 
prfecieux d6tenue par les grandes Banques, en presence d'une aug- 
mentation de 500 millions sur 1886, tout bien compt6. Mais, 
messieurs, cela ne nous indique pas qu'il y ait rarele d'or, et ces 
chiffres n'ont rien qui puisse Conner, puisque, d'apr&s mes recher- 
ches et en pleine contradiction avec les chiffres avarices k tort par 
M. Emile de Laveleye, la terre peut nous rendre facilement de 250 
k 300 millions d'or par an, deduction faite bien entendu du m&tal 
absorb^ par la consommalion industrielle. 

M. Emile de Laveleye nous a, en outre, parte de la diminution 
de la frappe desmonnaies d'or; bien qu'il y ait eu un certain 
ralentissement k constater, nous avons pour cela des chiffres 
qui sont encore des plus considerables. D'aprfes mes calculs, on 
avait, rannee dernifere, fabriqu£ dans le monde plus de 500 millions 
d'or. En face de ces chiffres, tantflt constates par la statistique 
officielle, tantot derives de combinaisons parfaitement admissibles, 
il n'est pas possible de dire que l'or nous fait d£faut. 

M. Emile de Laveleye nous a egalement parte de M. Soetbeer 
qu'il a cil6 comme un partisan du bim£tallisme ; or, ce savant, une 
des premieres autorii6s en matiere monetaire et k juste titre lc pere 
du monom6tallisme en Allemagne, a parfaitement 6crit la phrase 
dont M. Laveleye nous a parte et qui, en effet, est en faveur du 
double 6talon, pourvu cependant que toutes les grandes nations 
Vadoptent sur la m6me base. Je peux niSme ajouter que M. Soetbeer 
m'a adress6 ces mots i moi-m&me, lors de la publication de mon 
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dernier ouvrage, roais en les faisant immfidiatcment suivro par 
Tinterrogation suivante : « Comment pouvez-vous jamais croire k 
une pareille utopie, c'est-k-dire k la possibility que tous les pays 
du monde adopteraient l'usage de Tor et de l'argentavec un rapport 
fix& par trait6 ? » 

II me reste k vous presenter encore quelques chiffres qui pourraient 
vous interesser ; c'est du resten ma sp6cialite. Si je vous ai eanuyo 
un peu par des citations trop fr&juentes, j'espfere que vous vou- 
drez bien m'excuser en tenant comptedo cette consideration que les 
chiffres en disent souvent plus que les paroles, et queleur eloquence 
renverse souvent les arguments en apparence les mieux fondgs. 
Yoici done les chiffres auxquels je me suis arrSte au commence- 
ment de l'annee 1889 : 

Pour tous les pays k 6talon double, il y aurait une existence de 
8 milliards 900 millions d'or et de six milliards 400 millions d'ar- 
gent; pour les pays k etalon d'argent, 9 milliards 200 millions d'ar- 
gent et 1 milliard 600 millions d'or; pour les pays k elalon d'or 
8 milliards d'or. 

La circulation intermediaire de 560 millions de francs en tbalers 
allemands n'est pas comprise dans cette derniere somme ainsi que 
la monnaie d'appoint de dilTerents pays. Nous avons done, comme 
grands totaux. et en chiffres ronds : 19 milliards en or, 16 milliards 
en argent, 3 milliards en monnaie d'appoint et 500 millions en 
billon. Ajoutez k ces chiffres 9 milliards en papier-mormaie k 
decouvert, et vous pourrez vous rendre compte de la totalite des 
moyens de circulation dans le monde entier. (Applaudissements.) 

M. Magnin, president. — La parole est k M. Ficlden. 

M. Grenfell pour M. Fielder. — Messieurs, vous connaissez 
tous M. Fielden qui a rendu de si grands services k la cause que 
nous defendons, k propos de la question du salaire des ouvriers. 
M. Fielden s'exprimantdifflcilement en fran$ais, je vous demande 
la permission de vous donner lecture de sa communication • 

La voici : 

Gomme membre de la deputation de la Ligue bimetallique anglaise, 
je desire dire quelques mots au Congres, particulierement en ce 
qui concerne les classes industrielles et leur attitude k regard 
du bim6tallisme dans notre pays. Pendant plus de trente ans, j'ai 6t6 
dans Tindustrie des cotons, qui donne du travail k 600,000 ouvriers 
et qui en fait vivre au moins 2,000,000. 
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Je connais intimement leurs corporations, et les chefs ou dele- 
gues des branches de commerce principales du Nord de TAngle- 
terrc . 

Les chefs sc sonl reunis dans leurs conseils et ont pris la resolu- 
tion unanime de soutenir le bimitallisme international. Parmi les 
corps reprSsentatifs d'ouvriers qui se sont rallies h noire cause, so 
trouvent les tisserands des comtes 'du Nord, les trade's unions de 
Manchester-Salford et de Newcastle, 

Ccs organisations represented un nombre considerable d'ou- 
vriers et exercent une trfes grande influence dans les questions sur 
lesquclles les membres sont d'accord. 

II est trfcs raisonnable d'admettre que, dans une question aussi 
complexe que la question monetaire, les ouvriers se fient presqu'en- 
tiferement aux opinions de leurs chefs fidfeles et 6prouvcs, comme 
ilsfont pour toutes les questions industrielles, et Ton peut affirm er 
que presquc chacun des chefs des corporations ouvriferes connues 
en Angleterre est bim£lalliste. Quant aux questions de politique 
ou de parti, les classes ouvriferes sont tr&s divisees, mais sur toutes 
les questions de salaire et de travail, en rfegle gencrale, ils suivent 
les conseils de leurs chefs. II est important de ne pas per d re ce fait 
de vue, car le bim6tallisme en Angleterre est cssentiellement « non 
politique ». Ce qui est devenu clair kTesprit des chefs des corpo- 
rations ouvriferes, e'est qu'une mesure monelaire commune pour le 
monde enlier serait la seule vraie base pour l'echange des produits 
du travail et de l'habilete. 

Quand les 6conomistes leur parlent du bon march6, ils disent 
qu'ils savenlbienquele travail entre dans les frais de production et 
de distribution, et que Ton ne peut pas avoir les marchandises k 
vil prix avec de hauts salaires. 

Inexperience des quinze derniferes annees a 6te pour les ouvriers 
tr&s sericuse. 

11 faut admellre que la statislique des bureaux de bienfaisancc est 
trfes defectueuse comme moyen de mesurer l'6tat des emplois et du 
travail, car, dans toutes les branches d'industrie, le travail a £te 
trfcs irrigulier, pendant que les greves et les reductions de salaires 
ontfitefrequentes. 

L'industrie du colon se trouve dans une position trfcs grave, 
causee par un (Replacement du travail provenant principalement des 
difficultes de change entre les pays d'argent et d'or, et ce d6place- 
ment est regardd avec alarme par nos ouvriers, vu qu'il r&ulte de 
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causes monetaires et non de la sup6riorit6 des producleurs con* 
currents. 

On a laiss6 aux monom&allistes le soin de dccouvrir le moyen, 
pour le capital, de supporter des pertes persistantes pendant une 
longue periode d*ann6es sans amoindrir le chiffre des salaires, en 
telle sorte que les prix des marchandises puissent diminuer de 30 
ou 40 ponr cent, pendant que les prix du travail demeureraient 
inlacts. 

L'on adit que la baisse des prix resulte d'une surproduction. 
S'ilen 6tait ainsi, Tadoptiondu bimitallisme n'aurait aucun effet sur 
es prix. 

Mais d'aulres monom6tallistes pr&endent que nous voulons faire 
bausser les prix. Comment ? Si les prix doivent 6tre relevis par le 
bimelallisme, il est clair que ce sera parce que tout le monde aura 
plus de monnaie h sa disposition et parce que les moyens d'acqui- 
sition du peuple seront ameliores ou augments. 

Les ouvriers savent trfes bien Timportance de la stability et e'est 
pour cela qu'ils sont alarm6s des syndicats et des grandes specula- 
tions qui se sont tellement accrus r6cemment, mai.s ils attribuent 
ces pratiques k la cessation des progress dans les industries utiles et 
ordinaires. 

Comme les mesures de longueur, largeur, poids et capacity 
sont irrevocablement fixees entre les nations dans une proportion 
strictement math6matique, et qu'on est arriv6 & la certitude de cette 
proportion afin dereconnaltre la valeur en monnaie, ou raesure, 
n'est-il pas Evident que les 6talons monetaires devraient aussi avoir 
une relation distincte, comme une mesurc finale qui confirme toutes 
les autres mesures? 

II faut que les monometallistes comprennent qu'il n'y a aucune 
nation monomfetalliste qui applique son principe pour son commerce 
h Tintferieur. L'Anglelerre elle-mfime fait circuler son argent k Tint6- 
tGrieur suivanl un rapport fixe de valeur. 

Le petit commerce serait impossible si la relation des pi&ces d'or 
ct d'argent n'etait pas fixee par la loi. 

Tout ce que nous d6sirons, e'est qu'un principe aussi indispensa- 
ble et qui s'impose h un tel point pour le commerce intSrieur de 
chaque pays, soit appliqu6 au grand commerce entre nations ct 
individus. 

Les ouvriers d'Angleterre savent que les principes injustes de 
rSchange nc peuvent jamais Stre que pr6judiciables aux classes 
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ouvriferes, et ils commencent k voir que le bon march6 provenant 
d'une dislocation mon6taire profile aux rentiers, augmente les charges 
nationales et munici pales, diminue les salaires et detruit le travail. 

Comme conclusion, je puis dire que j*ai et6 m616 aux mouvements 
publics depuis longtemps d6j4, les m&hodes anglaises pour arriver 
k bout des sanctions legislatives me sont bien connues, et je declare 
qu'aucun mouvement iTa crd. plus rapidement dans ces derniers 
temps que celui du bim6tallisme : on le verra bien k la Chambre 
des communes quand la question lui sera soumise. 

La prochaine foi que la France fera appel a un Congr&s mon&airc 
entre les nations, PAngleterre se rendra k ce Gongres et s'y montrera 
instruite et eclair6e. (Applaudissements.) 

M. Magnin, president. — La parole est a M. Koch. 

M. E. Koch. — Je nedirai que quelques roots. Unebatailledesplus 
memorables a et6 livree dans cette petite salle, pendant la semaine 
qui vient de s'6couler. 

Le combat a dure quatre jours; il a 6t6 quelquefois tris anime, 
mais au fond peu dangereux ; il n'y a eu ni lu6s, ni bless6s, et 
chacun areraporl6une d6coration, les uns pour s'elre battus, les 
autrespour avoir 6le simples timoins de la m£16e. Moi, j'ai gagne 
ma m6daille, comme tSmoin trfes assidu, et j'ai trouve sur cette 
m£daille une inscription trfes remarquable qui est celle-ci : « La 
sagesse fixe la fortune. » 

Cos questions ont un grand int£r£t pour tout le monde et chaque 
fois que le Gouvernement frangais convoquera un Congres de ce 
genre, ce Congres sera trfes suivi, et excitera l'altenlion g6n6rale. 
C'est pour cela que je considere comme 6tant de mon devoir de 
t6moin dans cette grande bataille de venir vous dire aussi brieve- 
ment que possible, quel est mon sentiment sur toutes ces questions. 

J'ai adh£r6, depuis treize ans, aux vues exprim£es par M. Henri 
Gernuschi, en ce qui concerne la question mon&aire. Je me suis 
efforc6 de propager cette doctrine en Allemagne et partout. J'ai 
constate que les propositions que M. Cernuschi a dSveloppees 
devant ce Congrfcs, en faveur du bim^tallisme international, ont 
ete vivement et treseloquemment combattues par plusieurs orateurs ; 
c'etait leur droit; mais je tiens k dire que quelque brillants qu'aient 
6tfe les orateurs du parti adverse, aucun n'a r6ellement refute les 
vues dell. Gernuschi, parce que, je tiens k le dire, elles sont irrfefu- 
tables. 
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Je ne conteste pas les chiffres que donne la statistique, je les 
accepte; mais je dis que, quelque opinion qu'on ait sur ce sujet, il 
ne s'agit pas ici de statistique, mais seulement de rStablir la paix 
monetaire universelle, pour remSdier aux maux et aux dangers que 
M. Allard, M. le professeur Foxwell et M. le professeur de 
Laveleye vous onl de\h sign ales. 

II me reste un autre devoir k remplir, et celuj-lk m'est des plus 
agreables : c'est la constatation que je veux faire que partout, dans 
le monde commercial comme dans celui de l'industrie et de Tagri- 
culture, on est reconnaissant au Gouvernement frangais, autant que 
je le suis moi-mfime, d'avoir convoquS ce Congr&s ; et nous adres- 
sons tous nos remerciements k MM. les membres du Bureau qui ont 
bien voulu 1'organiser. (Vifs applaudmements.) 

J'ai fini, messieurs, et vous me permeltrez de conclure en vous 
disant : Au revoir, k bientdl, k Paris ou k Londres. (Applaudisse- 
ment8.) 

M.MAGiUN,jpr&utenl. — Avant de continuer la discussion, je dois 
donner connaissance au Congrfes de la lettre suivante que M. Cer- 
nuschi m'a adressee k la dale du 14 septembre : 

Paris, le 44 septembre i 889. 
A M. Magnin, gouverneur de la Banque de France 

« Monsieur le Gouverneur, 

« Je prends la liberie de vous remetlre ci-jointe la somme de 
dix mille francs, en vous priant de la garder en vue d'un Goncours 
que je vais ouvrir dans les termes suivanls ; 

Goncours bimStaluque 

c Un prix de dix mille francs sera d^cerne k l'auteur du meilleur 
memoire sur la question de savoir comment se comporterait dans 
le present et dans l'avenir la valeur reciproque du m6tal argent et 
du metal or, si le syst&me raonfitaire ci-apr&s 6lait simultan&nent 
introduit et pratique en Angleterre, en Allemagne, aux Etats-Unis 
et en France. 

1° Monnayage libre et gratuit pour le public. 

2° Unit6 monetaire bim6tallique : le Juste. Le Juste en argent au 
poids et k la finesse de la pifece de 5 francs. Le Juste en or au 
poids et k la finesse d'un dollar d'or des Etats-Unis. 
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« Les manuscrits devront Stre d6pos6s sous pli cachetfe, soii k la 
Banque de France , soit k la Banque d'Angleterre , avant le 
l cr mai 1890, pour ensuite 6trc transrais au Irfes honorable 
M. Goschen, chancelier de l'Echiquier, qui voudra bien, je l'espfcre, 
accepter d'etre juge de ce concours. 

« Agr&ez, Monsieur le Gouverneur, Tassurance de ma considera- 
tion trfes distinguee. 

« Henri Cernuschi. » 

(Applaudissements reputes.) 

M. Henri Cernuschi. — Je desire qu'i l'occasion de ce prix on se 
livre k une discussion complete du sujet qui nous int6resse lous si 
vivement. Le temps nous presse. Si tout le monde ne s'y met pas 
dans la mesure de ses forces, nous ne ferons rien. Quant k moi, j'ai 
consacre k celte question toute mon existence. J'espfere que tous ceux 
qui partagent nos id6es nous encourageront, nous soutiendront 
dans cette lutte pour le bien de l'humanit6. (Applaudissements 
reputes.) 

Vous verrez que le problfeme, lei que je l'ai pos6, supprime 
toutes les questions de statistique ou d'ordre acad6mique. La ques- 
tion est presentee d'une manifere si simple que tout le monde, les 
femmes et lesenfanls mimes, lacomprendront,du moins je respire. 
Mon plus grand d£sir est que la r£ponse au problfcme que je viens 
de poser soit de nature k porter partout la lumiere sur la question 
qui nous divise. 

M. Hermann Raffalovich. — Bien que !e Congrfes n'ait pas a 
voter sur les questions k l'ordre du jour, je crois qu'il pourrait Sire 
fait mention dans le proces-verbal qu'un vote de remerciement a 
ete propose pour rcconnaitre l'acte de g6n£rosite de M. Cernuschi, 
et je ne doute pas que MM. les monom&lallisles, aussi bien que les 
bimetallistes, ne s'empressent de Taccepter a Tunanimiti. Je 
demande en mfime temps que la lettre de M. Cernuschi k M. le 
President du Congris soit autographiee et distribute. 

M. Henri Cernuschi. — Pourquoi ne pas demander aussi que jo 
sois d£cor6? (Rives et applaudissements.) 

Un Membre. — Nous sommes tous d'avis qu'il faut donner a 
cctte question la plus grande publicite possible. 
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M. Magnin, president. — Je constate runanimite avec laquelle le 
Congrfcs, sans distinction d'opinion ni de sentiment, adresse des 
felicitations k M. Cernuschi. 

En instituant ce concours, M. Gernuscbi esp&re arriver ainsi plus 
promptement k la solution du probleme mon6taire, et tout le monde 
ne peut que le remercier de cet acte de Iib6ralil6 qu'il vient de faire 
dans rint&r£t general. 

Au resie, comme il s'agit d'un concours, il ne suffit pas qu'il en 
soit fait mention dans le compte rendu du Congrfes, en m&ne temps 
qu'il sera fait mention des remerciements que nous adressons k 
celui qui l'a ihslitu6; il faut que la plus grande publicity lui 
soit donnee; les conditions de ce concours doivent done £lre 
envoyees k YAgence Havas pour que tous les journaux les reprodui- 
sent, et je suis persuade que M. Cernuschi donnera lui-mfime toutc 
la publicitc qui conviendra k la proposition dont il est 1'auteur. 
J'espfere, messieurs, qu'i Tissue de ce concours, quelque nouveau 
Congrfcs pourra discuter utilement et enfin resoudre cctle 
question capitale qui nous intiresse et nous passionne tous. 
(Applaudissements rtpites.) 

Sir Meysey-Thompson. — Avec l'approbation du CongrSs el celle 
de M. Cernuschi qui vienl d'ofirir un prix de dix raille francs pour 
le meilleur ouvrage sur la solution du probleme monStaire, j'ai 
Thonneur de vous proposer, au nom de notre soci6t6 anglaise la 
a Bimetallic League », un deuxifcme prix de cent livres ster- 
ling (1). 

[Applaudissements prolongts.) 

(i) Postcneuremcnt au Congrfcs et durant l'impression de ce volume de 
proces-verbaux, nous avons re^u de Sir Henry Meysey-Thompson l'avis d'une 
modification dans celte proposition. Aux termes de sa lettre en date du 
27 octobrc 1889, Sir Henry Meysey-Thompson nous a informes que, d'accord 
avec MM. Cernuschi et Grenfell, il avait jugd plus utile de donner son prix non 
pas comme un dcuxidme prix aprfes celui de M. Cernuschi, mais comme un prix 
pour la mcilleure 6tude sur les avantages a atlendrc d'un systeme bimetalli- 
quc. Le prix de Sir Meysey-Thompson sera done donne s6parcment de celui 
de M. Cernuschi. Les juges de ce concours seront choisis par le conseil de la 
Bimetallic league. (Note du Bureau J 

Voici le programme du concours bim&allique de Sir Henry Meysey- 
Thompson : 

« Concours BimGtallique 
« Prix offert par Sir Henry Meysey-Thompson 

r Un prix de cent livres sterling sera dtteerne a l'autcur du meHlcur mcJmoirc 
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M. Denis Galet. — Messieurs, je suis le president de Ft Union 
des banquiers des dSpartements » et, au nom de notre Societe, je 
viens vous dire que nous nous interessons vivement a la question 
monfetaire et que nousformons des voeux pour sa procbaine solution. 
Je me reserve de consulter mes collfegues de Fassociation pour 
ajouter, s'il y a lieu, un Iroisi&me prix au concours institue par 
M. Gernuschi. 

M. Magnin, president. — L'incident 6tant terming nous repre- 
nons la discussion inlerrompue. La parole est a M. Cl&nent Juglar. 

M. Clement Juglar. — Messieurs, je viens bien tard, mais 
enfin, puisque M. Gernuschi a bien voulu m'inviter & venir le com- 
battre, je tiens a constater devant vous que, malgr6 tout ce qui a 
dejk 6te dit,nous avons conserve, nous partisans de Fetalon unique, 
notre croyance, notre foi, comme les bim6tallistes ont conserve 
la leur. 

A tout ce qui a 6t6 dit et si bien dit sur toutes ces questions, 
il reste peu a ajouter et je me r6sumerai en quelques mots. Mon 
objection principale portera sur le discours de M. Cernuschi. 
Je dois dire tout d'abordqu'il a fort maltraite les economistes qui, 
d'apr&s lui, ne sont ni banquiers, ni commergants et, par conse- 
quent, n'ont aucune id6e du doit et de Favoir. Eh bien, s'il en est 
ainsi, si les Economistes sont rtellement des ignorants, parcequ'ils 
ne sont ni banquiers, ni comment ants, en un mot, si ce ne sont que 
des maladroits et des 6tres nuisibles, je dois dire qu'en revanche 
les banquiers et les changeurs sont des gens trfes adroits, qui saisis- 

sur la question des avantages qu'on pourrait esp6rer, si la France, l'Aile- 
magne, les l£tats-Unis, la Hollande, la Belgique, lltalie et i'Anglcterre adoptaient 
simultan6ment le bimdtallisme dans les condilions suivantes : 

1* Monnayage libre et graluit pour le public, en or et en argent. 

2* Plein pouvoir libgratoire pour for et pour l'argent dans une certaine 
proportion qui serait d6termin6e par les nations indiqu6cs ci-dessus. 

« Le m6moire devra d6montrer les avantages qui pourraient r6sulter de l'a- 
doption de ce systfcme pour toutes les classes de la soci6t6, en s'appuyant 
sp6cialement sur les avantages qu'il produirait pour la classe ouvri&re. 

« Les manuscrits doivent 6tre Merits en anglais ou en fran^ais, et envoygs 
sous pli cachets, avant le premier mai 1890, a M. Henry Mac Niei, secretaire dc 
la Ligue Bim6tallique Anglaise, 5, Cross-Street, Manchester. 

n H. Meysey-Thompson. j> 

Kirby Hall, York, 17 octobre 1889. 
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sent immSdiatement toutes les questions. Quandils ont adopts une 
theorie, c'est le cflte pratique qui les a entralnfa. II est dans la 
nature du commerce de rechercher la multiplicity des ^changes; or, 
comment un banquier ou un changeur ne rechercherait-il pas 
tontes les occasions, tous les moyens de les multiplier? Plus on 
aura de monnaies, plus le change interviendra dans leur com- 
paraison. On paye tantdt en or, tantfit en argent; de \k des arbi- 
trages, des differences de cours k niveler, en un mot toutes les 
utiles et trfes legitimes operations du commerce. Mais si les 6cono- 
mistes ne sont ni des commer$ants, ni des banquiers, il y a, parmi 
eux, un grand nombre d'hommes d'affaires qui partagent leurs 
opinions. Faut-il citer M. Roy, Tancien president de la Chambre 
de commerce de Paris, qui, avec la majorite de cette chambre, 
s'est d6clar6 pour FStalon d'or? M. Germain, president du Credit 
Lyonnais partage lui~m6me cette opinion; il Ta confirmee k l'Aca- 
demie k Toccasion de la lecture du m6moire de M. Allard. 

Si les 6conomistes n'ont pas toutes les qualites d'un bon negotiant, 
les banquiers et les changeurs sont trop engages, trop interess^s 
dans cette question pour avoir une enttere liberty depreciation ; 
et je dirai. . . 

H. Henri Cernuschi. — Je ne suis pas plus pour les banquiers 
que pour les changeurs, je suis pour la v6rit6 et pour I'int6r6t de 
tout le monde. 

M. Magnin, president. — Je sais bien une chose, c'est que si vous 
concouriez jamais pour le silence, vous n'auriez pas le premier 
prix. {RilariU gtrtirale.) 

M. C16raent Juglar. — ... Et je dirai que, dans cette question 
delicate, les banquiers et les changeurs devraient se r£cuser. II y a 
\k une question d'int£r£t professionnel ; il est clair que, plus il y 
aura de metaux, plus seront nombreuses leurs operations. Pour 
qu'elles soient possibles et fructueuses, non seulement il faut plu- 
sieurs metaux, mais encore qu'en dehors des fluctuations du com- 
merce, les m£taux eprouvent des variations de prix sur les divers 
marches du monde, d'apr&s les cours des changes et la prime des 
metaux pr£cieux. 

Pour rtpondre auxprinci pales objections des partisans du double 
etalon, je les rSsumerai ainsi : 

1° Le 18 1/2, disent-ils, a toujours exist£ ; il depend de la loi de 

CONGRfiS MON^TAIRfi IS 



1 



226 CONGRfiS MOKSTAME LNTERNAT10NAL 

le maintenir par une entente enire les quatre grandes puissances, 
en rouvrant poor la frappe les hdtels des Monnaies. 

2° Le seul argument des monom&allistes, ou plutdt des partisans 
de l'elalon d'or, c'est rinslabilit6 dc la valeur relative des deux 
mfetaux. 

3° Le 15 1/2 se maintiendra tant que Taccord des puissances 
durera. 

4° La loi de Gresham, c'est-k-dire le maintien dans la circulation 
du m£tal depr^cie et la disparition du m£tal qui a conserv6 son 
prix sur les marches du monde, ne se fera sentir que dans les 
rapports avec l'6tranger ; mais c'est precis6ment cette exportation 
que redoutent les partisans de Tetalon d'or. En supposant m&me 
qu'une partie seulement aille k l'etranger, Tautre partie sera aussi- 
tdt recueillie par les banquiers et par les changeurs, pour profiler 
de la prime descours pratiques sur les marches du monde en dehors 
del'union des quatre puissances. 

A ces propositions les bim6tallisles ajoutent que le m&tal non 
monnay6 sous forme de lingots n'a pas de valeur, tandis que le 
papier, quoique sans valeur, en a une et enrichit celui qni le pos- 
s&de. 

Pour justifier leur thfese de la necessity de relever la valeur de 
l'argent afin d'avoir une plus grande abondance de monnaie, ils 
declarent que si la monnaie 6tait double, les prix seraient doubl&i 
de mfirae que si une rfcolte est de moiti6 moins considerable, les 
prix doublent. 

Ils n'admettentpas que la production annuelle des mines d'argent 
ait une action sur la valeur du stock en circulation, ils ajoutent 
mfime que les deux melaux gardent nalurellement leur proportion 
par rapport aux besoins; si Tun manque, c'est Tor. Pour eux, on 
esten6lat de crise depuisl873, surtout depuis la suppression de 
la frappe de Targent; de Ik une baisse de son prix qui n'a fait qu'ac- 
centuer celle qui avait precede. 

Nous n'insisterons que sur les quatre principales propositions. Et 
d'abord la premifere, celle sur laquelle repose toute la th£orie, est- 
elle vraie ? Le rapport de l'argent & Tor sur le taux de 15 1/2 a-t-il 
toujours exists ? [/observation prouve le conlraire. Le travail de 
M. Soetbeer qui nous a &th distribu6 nous rappelle, ce que Ton 
savait d6ja, qu'il n'en est rien. 
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Rapport Annies. 

Ge rapport a baisse de 9 k 11.43 de 1252 k 1495. 

de . 10.75 k 11.80 de 1501 k 1600. 
de 12.25 k 14,50 de 1601 k 1660. 

liable de 15.00 en 1661. 

de 15.27 de 1701 k 1750. 

de 14.56 de 1751 k 1760. 

de 15.80 de 1821 k 1830. 

de 15.82 de 1841 k 1850. 

de 15,30 de 1856 k 1860. 

de 18.63 de 1881 k 1885. 

Quoi de plus d&monstratif 1 Et encore nous n'op6rons ici que sur 
lcs cours moyens, ce qui fait disparattre tous les grands hearts. 

En France, lefameux dfecret royal de 1785, qui a etabli le rap- 
port de 15 1/2 bien avant la loi de germinal, a 6t6 pris au moment 
ou les cours cot6s sur les m&taux precieux donnaient la proportion 
de 15.40 k 15.50. Mais, prevoyant le cas ou elles ne se main- 
tiendrait pas, on ajoutait qu e,pour la retablir, on proc6derail k une 
refonte de la monnaie, ce qui n'a jamais 6t6 ex6cut6, malgr6 les 
hearts qui se sont produits. Alors la loi de Gresham a fonctionnfi, le 
m6tal depr6ci6 est rest6 seul en circulation, et Tor, n'6tant pas 
estime k son prix, comme l'oiseau jaune de M. Cernuschi, s'est 
enfui. 

Le mSme fait s'est produit k toutes les epoques sans qu'on veuille 
en tenir compte. En Angleterre, par suite de la suspension des 
payements, de 1797 k 1818, on ne pouvait pas admettre que le 
papier fut depr^cie ; on prttendait que c'6tait Tor qui avait hauss6 
de prix ; malgre les enqufites, malgre le raemoire de lord Liverpool 
en 1805 et le Bullion report de 1810, on ne savait comment prou- 
ver et comment expliquer celte d6preciation. Le Bullion report 
a cependant bien montr6 que l'observation des cours des changes 
en donnait la cI6. 

II suffit done dans un pays d'observer ces cours pour s'assurer 
si la Circulation m&allique ou (iduciaire circule au pair. Or, que 
voyons-nous de 1849 k 1850, depuis la fin des guerres de TEmpire 
jusqu'au premier arrivage d'or de la Galifornie ? 

A la suite des troubles produits par la suspension des paye- 
ments en Angleterre et par les guerres de l'Empire, aprfes avoir vu 
les cours du change sur Londres lomber k 17 francs 60 cen- 
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times en 1811, se relever k 26 francs 10 centimes en 1816, 
pour flSchir de nouveau k 23 francs 50 en 1819, tout k coup 
en 1820, aprfcs la reprise des payements en Angleterre, avec Vor 
comme italonmonttaire, nous voyons les cours du change, Londres 
sur Paris, s'61ever k 25 fr. 80 cent., soit de prfes de 60 cent, au- 
dessus du pair, avec la France qui avail conserve une circulation 
bimetallique or et argent. Cet icart, dSpassant de 40 cent. Tecart 
normal qui peut se produire enlre les monnaies de deux pays cir- 
culant 16galement au pair k Tinterieur, indiquait de suite que Tar- 
gent n'etait pas dans le rapport de 15 1/2 avec Tor et donnait le 
chiffrede la difference de prix enlre les deux metaux. 

Cet 6cart n'avait rien d'accidentel et de fortuit ; nous le retrou- 
vons chaque annie jusqu'en 1850 et quelquefois mfime plus consi- 
derable, puisqu'en 1832 et en 1833 les cours du change s'el&vent 
jusqu'k 26 fr. 

Pendant toute cette longue pSriode nous voyons les cours osciller 
de 25 fr. 95 k 25 fr. 40 cent. ; dans quelques rares circonstances 
on se rapproche du pair pour s'en Pearler aussitflt et remonter 
k 25 fr. 50 cent., 25 fr. 65 cent., de 0,25 cent ou de 0,45 cent, au- 
dessus du pair, ce qui re presents it la prime de Vor par rapport k 
l'argent. En effet, pendant toute cette longue periode, Vor n'a pas 
circuit; il y en avait cependant dans les mains du public, mais il fal- 
lait payer cette prime pour s'en procurer; par consequent la loi de 
Gresham se faisait sentir, puisqu'il avait disparu de la circulation. 

Rien ne montre mieux k quels hearts le commerce se trouvait 
expose dans le rfeglement de ses operations, la difference pouvant 
s'elever k prfes de 3 O/0 (1); la parit6 n'exislant pas enlre la 
valeur des deux m£taux, il y avait un al6a considerable pesant 
sur les affaires : e'est Tobjection laplusgrande que Ton puisse elever 
contre le defaut de fixit6 du rapport de 1 it 15 1/2. 

Pour la question qui nous occupe en ce moment, nous retien- 
drons ce fait que la frappe libre de l'argent dans le rapport de!5 1/2 
avec Tor n'a pas empfiche un ecart de prix de se produire et de 
persister pendant trente ans, au detriment de la France dans ses 
rapports avec l'Angleterre. 

(1) S'iln'y a pas concordance enlre les cours du change donnas par M. Soet- 
beer et ceux que Ton trouve ici, e'est qu'ils ne sont pas relevds de la m&me 
manifcre. Soetbeer prend le cours du change k trois mois au lieu de le prendre 
k vue, c'est-4-dire au comptant ; de plus, il ne prend que le cours moyen k la 
fin de chaque mois. 
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II est si vrai que cet etat da change de Londres sur Paris tenait 
k la depreciation de l'argent par rapport k l'or qu'en 1880, aussi- 
tfit les premiers arrivages d'or de la Californie, d&s que le metal eut 
louche la Grande-Bretagne, il fit baisser la prime de Tor, lui per- 
mettant ainsi de se repandre en France ; et aussitdt, Vicart anoitnal 
que nous signalions, non seulement a disparu % For itant offert, 
et par consequent en baisse, mais la prime s'est d6plac6e et a pass6 
sur l'argent. 

Dans la mfime ann6e 1850, nous voyons coter la livre sterling 
le 18 mai 25 fr. 70 cent., et le 21 dlcembre 24 fr. 87 cent, soit 
0, 48 cent, au-dessus du pair et 0, 35 cent, aurdessous. 

On le voit d'une manifcre encore plus claire en observant la cote 
des deux metaux, la prime de l'argent et la perte de Tor, perte qui, 
pour ce dernier, s'est 61ev6e k 3 pour mille. 

Nous aurions desire queM. A I lard, avec l'autorite que luidonne 
sa longue pratique, appuy&t ses int£ressantes observations sur 
Petude de la prime des m6taux prtcieux et des cours du change sur 
Londres dans les pays ayani une circulation bim6tallique, 
avant 1850, avant 1873 et depuis cette 6poque, car cest Id le nceud 
de la question. 

Au moment oil Tor commence k arriver en France, en 1850, la 
prime baisse de 18 francs k 1 franc pour mille ; d&s l'ann£e sui- 
vante, il y a 3 francs de perte pour mille. Sur l'argent, simultan6- 
ment, un mouvement contraire se prod u it, de 1 fr. 50 la prime 
s'6Ifeve k 10 francs. En presence de l'abondante production de Tor 
et de sa depreciation, l'argent hausse de prix. Yoil& le premier effet 
de introduction de l'or sur le march6 fran$ais ; mais bientflt les 
embarras commerciaux se manifestent dans les annees 1855-1856 
etamfenentla crisede 1857; aussi voyons-nous la prime sur l'argent 
se tendre cbaque ann6e et s'eiever jusqu'k 35 francs pour mille ; 
or, e'est par suite du benefice qu'offrait cette prime qu'on exportait 
ce metal sur une grande 6chelle, comme nous l'avons constate. 

Pendant la liquidation de la crise, en 1858, la prime retombe k 
14 pour mille, puis bientdt la guerre eclate aux foats-Unis, et sous 
l'influence de la disette du coton, qu'il faut se procurer k grands 
frais ailleurs et payer en metal, les transactions n'etant pas li6es 
avec les nouveaux pays producteurs, la prime se relfeve k 25 francs 
d'abord, puis k 35 francs. 

Malgre des besoins aussi press an is, Tor est cependant moins 
recherche; du pair la prime se relfcve seulement k 3 pour mille, et 
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il ne faut pas s'en Conner quand on se rappelle qu'en Orient Tan- 
gent est plus demandeque Tor. 

La guerre terming en 1865, aussitdt la prime sur l'argent re- 
tombe k 15 francs, puis k 8 francs, el se maintient dans ces cours 
jusqu'Jt l'ouverture des hostility en 1870. 

En 1871-72-73-74, le payement de rindemnile de guerre k l'AUe- 
magne nous rend le change toujours d6favorable, et la prime des 
metaux porte la trace de cette f&cheuse situation. Aussi longtemps 
que nous avons des remises k faire k l'AUemagne, la prime de Tor 
varie de 12 & 8 pour mille et la prime sur l'argent de 12 & 15 pour 
mille; mais'cequi indique bien la cause loute artificielle et locale de 
la prime des deux m6taux, c'cst qu'aussil6t le dernier terme de 
rindemnile vers6, la prime disparalt pour Tor, et non seulement il 
en est de mfime pour l'argent, mais ici cette prime, qui n'existait 
que pour la France par suite des facility que nous avions pour 
6couler ce metal en Allemagne, se trouve tout k coup remplacte par 
la perte quHl iprouvait dtja sur le marcht gtndral du monde, et dfes 
le mois de septembre 1873, les cours accusent 5 pour mille de perte ; 
en 1874 on cotait 40 pour mille, et enfin en juillet 1875, 80 francs 
pour mille. En ce moment, la perte varie de 120 k 125 francs pour 
mille (1). 

Avec une pareille plus-value k donner k l'argent en transformant 
les lingols en pi&ces de monnaie, on voit quelle extension eftt prise 
le monnayage de ce m6tal si la commission mon6iaire n'y eftt mis 
bon or die en limitant la fabrication. Par le fait, la majority de la 
commission international, quoique trfes dispos6e k maintenir les 
deux metaux en circulation dans les conditions de la loi de germi- 
nal, a bien 6t6 forc6e de violer cette loi en suspendant la faculty 
illimitde du monnayage ; les partisans de l'elalon unique d'or n'au- 
raient pas agi autrement, et c'efU 6t6 leur premier pas pour ar river a 
la suppression complete du monnayage des p&ces de cinq francs. 
Singuli&re situation, qui am&ne les partisans du double 6lalon, ceux- 
U mSme qui d6clarent qu'on ne doit apporter aucun obstacle k la 
libre circulation des metaux, k imposer des mesures restrictives ! 

Pour le change, depuis le mois de mai 1850, c'est-k-dire depuis 
les arrivages d'or jusqu'au mois de septembre 1889, les plus hauts 

(1) Voir a la 3* partie de ce volume (Communications diverses) la note 
de M. Juglar intitule : Du rdle des metaux pricieux dans les riglements 
commerciaux, a VinUrieur el a Vezttrieur, depuis les arrivages cf or de la Cali- 
fornie {4850). 
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cours enlre Londres et Paris n'ont pas d6pass6 25 fr. 40, soit 
fr. 20 au-dessw du pair y c'est-A-dire la somme nicessaire pour 
payer les frais de transport, la prime d % assurance y la perte d'intirit 
qu'entraine le emplacement da m6tal. M6me au moment oi Tar- 
gent faisait prime, en 1850, en 1851, en 1853, en 1854, en 1865, 
en 1886, les cours da change ne se sont pas abaisses au-des- 
sous de 23 francs ; l'ecart en bausse et en baisse a toujours 6t6 
limit 6 k fr. 20 en plus ou en moins, selon la tension de la prime 
des m£taux k laquelle n'a manqu6 aucun des accidents qui 
peuvent la modifier : production des nouvelles mines d'or, disette, 
revolution, grande guerre, pSriode de prosp£rit6 et de crise. 

Au milieu de tous ces accidents contemporains, comme par le 
pass6, la proportion de 15 1/2 n'a pu se maintenir ; tantftl Tor, 
tantdt Targent a 6t6 export par suite de sa plus-value, quoique, 
jusqu'en 1873, la frappe n'ait pas 6t6 suspendue. 

Avant cetle fameuse annie 1873, pendant laquelle d'un commun 
accord les partisans du bimfctallisme ontd'abord limits la frappe de 
Targent, unique cause selon eux du trouble dans les rapports des 
deux mfitaux, Tobservalion nous montre que ce n'est pas la pre- 
miere fois que cet accident se pr6sente; ce trouble, quoique moindre 
avant la dficouverte des mines d'or en 1850, n'en 6tait pas moins assez 
grand pour avoir fait disparattre Tor de la circulation, donnant 
ainsi une fclatanle confirmation a la loi de Gresham. Au moment 
des premiers arrivages d'or en 1850, la proportion a encore chang£, 
mais alors en faveur de Targent. La prime de Tor a non seulement 
baisse, elle a disparu et s'esl transformer en perte, tandis que celle 
de Targent se tendait de plus en plus. De 1850 k 1865, ce n'a 6te 
qu'une succession distillations plus ou moins brusques, selon les 
accidents qui se rencontraient : crises commerciales, guerre de 
secession, achat du coton dans TInde, payement de Tindemnit6 de 
guerre k TAUemagne. La rupture du rapport du 15 1/2 est done bien 
anlerieure k la suspension de la frappe ; mais est-il vrai et d6montr6 
que ce rapport se maintiendrait dans le monde par Taccord des 
quatre grandes puissances et par Touverture permanente des hotels 
des monnaies k la frappe de ce m6tal? 

Nous ne le croyons pas, et void pourquoi. La plus grande partie 
du monde restera encore en dehors de celte union, et il y aura 
toujours de grands deplaeements de metaux precieux pour rSgler 
les operations commerciales. Quand ils seront demands, k quel 
taux les cotera-t-on ? 
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Sans doate, dans rint£rieur de ces Etats, la valeur de l'argent se 
maintiendra, puisque la Monnaie ach&tera toujours k un tarif fixe 
les lingots pour la frappe; mais en sera-t-il de mfime de Tor? 
En presence de la surabondance de l'argent, Tor va, comme il l'a 
toujours fail, ou disparaitre ou se cacher. Admetlons qu'il reste 
en circulation ; en sera-t-il de mSme dans le reste du monde? 

Faut-il rappeler qu'il n'y a qu'un petit nombre de peuples jouis- 
sant des avantages d'une monnaie m&allique ; en dehors de ces 
nations privitegiees, le reste du monde est rfduit k la monnaie de 
papier ou k de grossiers intermSdiaires. L'Inde, la Chine, l'Orient 
en un mot, se sert de la monnaie d'argent. L'or lui-mfime, sans fitre 
monnaie legale, est accepte ; il suffit du reste qu'il soit valeur et mar- 
chandise en mfime temps que monnaie pour que les negotiants et les 
banquiers Tacceptent dans les echanges. En dehors de l'union des 
quatre grandes puissances, il y aura done encore la plus grande 
parlie du monde et un grand nombre de nations qui, quoique pri- 
vies de monnaie m6tallique ou n'ayant que la monnaie d'argent, 
auront besoin k certains moments, pour regler leurs operations com- 
mercialese TAchange des produits conlre desproduits ne pouvant pas 
toujours se faire, d'un solde en m6tal pour lequel ils auront un 
choix k faire entre l'or et l'argent. Si les deux m6taux sont maintenus 
artiflciellement au pair par suite de l'achat k un prix fixe des lingots 
d'argent pour la frappe d'apr&s le tarif officiel de la Monnaie, Ik oil 
ce tarif existe, il faudrachoisir entre eux, danslesgrands reservoirs 
des nations ci vilisees oil s'accumule la plus grande partie du stock 
disponible, celui qui convient le mieux pour Importation. II ne 
s'agira plus du tarif officiel, mais des prix sur les marches du monde 
61oign6s de ces places privil6giees. Quel m6tal prendre? L'orou 
l'argent? Si la question se pose, il n'y aura pas d'hesitation, on 
prendra le m6tal qui, sous le moindre volume, a le plus de valeur. 
En expediant du metal pour rfepondre k certains besoins, k des 
6ch6ances de traites, de lcttres de changes qui ne peuvent attendre, 
on ne n£gligera pas le retour ou le simple d6placement sur une place 
voisine, et le volume du metal jouera encore un grand rdle. L'or 
sera done choisi pour tous les pays qui n'ont pas de circulation 
m6lallique, parce qu'on sait bien que ce metal, non seulement n'y 
stjoumera pas, mais rientrera mfime pas en circulation; on le 
prendra au lieu et place des marchandises, en vue de la rcexpedition, 
d&s qu'il y aura avantage k le faire. 

Quant & l'argent, il ira en Orient, dans les pays qui ont une 
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circulation compos£e uniquement de ce m6tal comrae dans l'lnde. 
Mais, raalgr6 cette condition favorable, si on en relfcve le prix sur les 
marches d'Europe, il y trouvera encore moins un d6bouch6, 
puisque, mfime avec la baisse du prix actuel, ce metal est partout 
offert. De Ik dans ces pays, dans l'lnde surtout, maintenue par I'An- 
gleterre k Yitalon unique £ argent, une situation qui ne r6pond pas 
k la th6orie des bimetallistes, pour lesquels la depreciation de 
l'argent est la cause de la baisse des prix ; Ik au contraire, malgri 
une baisse de 30 0/o de l'6talon mon6taire, les prix des divers 
produils n'onl pas varie. 

La depreciation de l'argent n'aurait done pas eu la mfime action 
en Europe et en Orient? Comment peut-elle produire la baisse des 
prix sur les marches d'Europe et 6tre sans action sur les marches 
d 'Orient? Sans doute, si la vente des produits d'Europe n'etait pas 
li6e k des achats de produits d'Orient, il y aurait une perte de 
25 k 30 0/o sur la monnaie ou les lingots d'argent, mais dans les 
deux cas, les r&glements se faisant en argent dans l'lnde, en or 
en Europe, la perte et les benefices se compensent par la difference 
des prix des marchandises sur les deux marches (1). 

Trouble par les variations de la prime des metaux pr6cieux au 
moment des arrivages d'or de la Galifornie, en voyant la proportion 
de la valeur relative des deux metaux se porter du c6te de l'argent, 
Michel Chevalier proposa de d6mon6tiser Tor. C'eftl &\h une fausse 
mesure, qui a 6t6 prise par les Pays-Bas et qu'on a heureusement 
evite de prendre en France. Depuis cette epoque, la presence de 
deux metaux dans la circulation a et6 une source d'embarras sans 
cesse repetes pendant les crises de 1857, au moment de la guerre de 
la secession, quand l'Anglelerre a dA liquider immediatement toute 
ses operations avec les Etats-Unis. Le mfime etat s'est produit 
en France au mois d'aoAt 1870, au debut de la guerre avec l'AUe- 
magne, quand le commerce voulut liquider ses engagements. On 
avait bien senti la gravite de la situation ; or, on avail prefer^ avoir 
un compte disponible k la Banque en faisant escompter tout son 
portefeuille. 

En 1863, la guerre d6clar£e, les ports ferm6s, il fallal chercher du 
coton ailleurs, creer de nouvelles cultures dans l'lnde et I'Egypte; 
mais, sans contrepartie k offrir, il fallait payer en metal, surtout en 

(1) Voir, & la 3* partie de ce volume (Communications diversbs), la note 
de M. Juglar intitule : Sous quelle forme ont lieu les mouvemenU des ntitaux 
prtcieux depuis 4850 en France et en Angleterre. 
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argent, ct comme il faisait prime, laBanquc de France ne voulait 
pas en donner. Son embarras etait grand, et je me rappelle loujours 
les sombres couleurs sous lesquelles le gouverneur, M. Vuitry, 
me d6peignait la situation, en presence des demandes sans cesse 
r6p6tecs du m6tal qui faisait prime, e'est-a-dire de 1 'argent. 

Malgr6 Fentente des quatre puissances, on se trouvera aux prises 
avec les mfimes difficultes. La presence des lingots d'argent dans les 
encaisses ne paraftra pas une garantie suffisante pour remission des 
billets de banque; ou bien on rentrera dans les conditions des Elats 
moins riches qui, n'ayant pas de circulation metallique, n'ont qu'une 
circulation de papier. Avec un degre de plus de richessc, on aura 
une monnaie divisionnaire d'argent ou de cuivre pour le commerce 
de detail, pour les operations au comptant. 

Pour les grandes operations commerciales, ce n'est plus du 
m6tal qui intervient, e'est du credit, sous forme de promesses 
de payer. II suftit de voir les milliards qui passent par les Banques 
ou les clearing houses au moment des liquidations et dans lesquels 
le m6tal ne joue qu'un rdle insignifiant de 2 a 3 0/q. Dans ces 
immenses mouvements des ^changes, ce ne sont pas les banques qui 
donnent le credit, e'est le commerce qui, par les effets de com- 
merce, les lettres de change, se le donne h lui-m6me ; la grande 
difficult^ e'est de le faire circuler, ce qui est le rdle des banques, 
pourvu que le commerce n'en abuse pas. 

II n'y a gufere que depuis une vingtaine d'ann6es que les ban- 
ques ont pris le d£veloppement que nous voyons aujourd'hui. 
Avant 1848, il n'y avait que quelques banques departementales avec 
un faible chiffre d'affaires ; quelques banquiers de province fai- 
saient l'escompte de la place et de rares compensations au dehors ; 
on ne comprend mfimo pas comment, avec des relations aussi 
etroites, elles pouvaient vivre, quand on voit de nos jours les 
bilansdela Banque de France monterjusqu VI 1 et 12 milliards, 
ce qui, dans quelques circon stances, peut paratlre effrayant. 

Dans un travail sur les crises commerciales et sur les banques, 
j'ai group6 les trois grandes nations, l'Angleterre, la France el les 
Ktats-Unis d'Am6rique. De cette comparaison il rfisulte que si les 
escomptes de la Banque d'Anglelerre ne sont pas plus importants, 
cela tient k ce que, en dehors de la Banque nationale, il y a de 
nombreuses banques qui prennent presque toutes les affaires; 
celles-ci n'ont recours a la Banque d'Anglelerre que dans les 
moments d'embarras, et mfime pas pour des operations d'escompte, 
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comme on pourrait le croire, D'aprfes le detail de son bilan, quand 
elle le donne, on constate qu'au moment des crises, les avances sur 
valeurs ontjou6 un plus grand rdle que l'escompte du papier de 
commerce. On tient alors k avoir une somme disponible en compte 
courant h la Banque, pour parer & toutes les Eventual it6s et puiser 
dans ses caisses ou dans sa circulation k l'aide des cheques. Fai- 
sant allusion h ce m6canisme en vue d'avoir toujours sous la main 
une monnaie legale, je me rappelle que M. de Laveleye nous signa- 
lait les embarras d'un gros negotiant qui se laissait mettre en fail- 
lite, n'ayant que des lingots (Tor en caisse ! 

M. Eraile de Laveleye. — J'ai parle de Calcutta. 

M. Clement Juglar. — Alors, je vous demande pardon, j'avais 
mal compris, mais ces lingots n'auraient-ils pas pu servir de gage 
pour une avance ? 

Yous voyez combien dans ces moments le rdle du papier de 
commerce est considerable ; pour engager des affaires importantcs, 
il n'cst pas n6cessaire d'avoir de Tor ou de Targent, il suffit d'avoir 
du credit ; il est vrai que ce credit fait souvent commettre de 
grandes imprudences, mais il n'est pas moins vrai que la quantity 
de metal n'a pas la valeur qu'on lui attribue ; il s'agit surtout de 
savoir si vos valeurs de commerce sont bonnes, quelle en est la con* 
trepartie et h quel taux on cote les changes Strangers. 

Tout le monde suit sur lesbilans des Banques de France, d'An- 
gleterre et des Elats-Uuis les mouvements des metaux precieux, 
ces grandes marges qui les rfeunissenti un moment donne dans les 
encaisses et en el&vent le niveau & des sommes inconnues jusqu'ici, 
ce qui prouve bien que Tor ne manque pas, puis les dispersent pea 
h peu chaque ann£e dans le monde jusqu'k l'explosion de la pro- 
chaine crise. C'est pour arrfiter ce drainage des m6taux precieux, 
cette baisae du niveau des reserves m6talliques, que pendant long- 
temps on a employe sans succfes, quand ils n'6taient pas funestes, 
les moyens les plus divers. La Banque d'Angleterre restreignait les 
6ch6ances, supprimait m£mc l'escompte du papier, la Banque de 
France rachetait avec prime aux banquiers des lingots qu'elle leur 
vendait le lendemain au pair. Depuis que Ton a reconnu la puis- 
sance (Taction de Felevation du taux de l'escompte, on a abandonne 
ces pratiques ridicules ; et ce taux, bien mani6 par la Banque d'An- 
gleterre, peut maintenir le niveau de l'encaisse au point que Ton 
desire. Les variations peu vent surprendre et apporler quelque gfine 
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aux persorines engages dans les affaires, mais elles leur relent 
la situation de la place, appellant leur attention sur les cours des 
changes Strangers et sur le prix auquel on peut se procurer de Tor 
sur les marches du monde. 

Aujourd'hui, partout on demande de Tor, mais on est maitre de 
la situation; dfes que le danger est signal^ on peut y porter remfede 
en meltant Tor k son prix par la hausse du taux de Tescompte, 
comme le m6canicien d'une machine k vapeur v6rifie, augmente ou 
diminue la pression selon la tension de la vapeur. 

M. Emile de Laveleye.— Quelques 6conomistes trouvent que la 
Banque de France, qui rfcgle rescompte, ne fait pas assez pour le 
commerce. 

M. Clement Juglar. — Les directeurs de banques sont au cou- 
rant des mouvements qui s'opirent dans le monde enlier ; c'esl k eux 
que Ton s'adresse pour avoir de Tor, la baisse du niveau des 
encaisses I'indique k tous les yeux, et mieux que personne ils savent 
k quel prix il faut le faire payer pour qu'on ne le leur enl&ve pas. 

En ce moment, loin d'etre en pleine crise, k aucune ipoquc 
l'argent n'a 6t6 plus facile, et cependant on dit et on r6pfcte que, 
depuis 1873, nous sommes dans un Mat de crise permanent; eh 
bien, je dois dire le contraire et affirmer qu'k aucune 6poque les 
places de commerce n'ont el6 mieux liquid£es. 

La liquidation de la dernifere crise de 1882, a 6t6 complement 
terming en 1886, et on pouvait &k]k annoncer la reprise des affai- 
res et la hausse des prix qui avaient subi une grande depression 
en ce moment, quand on les rapprochait de ceux de 1882. La situa- 
tion g6n6rale n'etait plus la m6me, quoique en France la direction 
politique des affaires laiss&t beaucoup k d£sirer, la speculation impru- 
dente ayant liquid^, on allait repartir et nous allions Stre entratn6s 
dans le mfime mouvement que les nations les plus civilis£es, PAngle- 
terre,les Etats-Unis, TAHemagne. Faire encore intervenir ici la ra- 
ret6 de Tor dont on a tant parle pour expliquer la baisse des prix, sera 
difficile avec la hausse des prix qui se manifesto sans que rien ait 
6t6 change dans la circulation m6lallique; cette pr6tendue raret6 dc 
Tor n'a jou6 aucun rdle dans le pass6, et ne jouera aucun rdle dans 
Tavenir, comme on peut le constater dfes aujourd'hui. Les affaires 
s'engagent k Taide de la circulation fiduciaire et non pas avec du 
m6tal; quand la crise delate, e'est que les hauls prix ne permettent 
plus la vente des produits ou des valeurs. 



SlXlfrUB STANCE : H. CLEMENT JUGLAB 237 

Passons-nous en revue toutes les crises depuis le commencement 
du sifecle, nous remarquons qu'il en a toujours 6t6 ainsi ; sans 
remonter aussi loin, bornons notre examen aux deux derniferes cri- 
ses, & celle de 1873 et h celle de 1882. La premifere a folate au 
moment m£me oil l'Allemagne d6mon6tisait son argent; c'est h 
partir de ce moment, dit-on, que la baisse des prix a paru et a per- 
sists ; mais cette baisse des prix ^observe aprfes toutes les crises, elle 
a dur6 jusqu'en 1877, un peu plus longtemps qu'k aucune 6poque 
ant6rieure, parce q if elle succedait a des prix plus Sieves que tous 
ceux qu'on avait observes jusque-li. Quand la reprise des affai- 
res s'est manifesto en 1878 et a continue avec la hausse des prix 
jusqu'en 1882, quand la crise a 6clat6,les hauls cours cotisen 1873 
non seulement n'avaient pas 6t6 d6pass£s, mais n'avaient pas 6t6 
atteinls, quoiqu'on fut bien au-dessus des bas cours cot£s en 1877. 

Si on ne suit pas ces oscillations sur les tableaux des prix dresses 
par M. Soetbeer, il faut l'altribuer a la periode qui lui a servi 
de point de depart pour 6tablir ses index numbers. Dans les 
premiers tableaux, il prend pour base la periode 1865-69 qui 
repr6sente 100, c'est-fc-dire un chiffre moyen pris moitte dans la 
p£riode de liquidation de la crise 1864-1866, moitte au dgbut de la 
periode prospfcre qui vient ichouer en 1873. 

Dans le tableau des prix de 100 produits pris h Hambourg, il 
prend comme point de depart les prixmoyens de 1847-1850, c'est- 
&-dire les plus bas prix notes pendant la periode de liquidation de 
la crise de 1847; puis, au lieu de noter un index-number rfeullat 
de la reunion des prix moyens d'un certain nombre de produits, il 
se borne & prendre les prix moyens annuels de chaque produit. 
Ges prix moyens d'une reunion de produits ou de produits isol£s 
font disparaitre les grands 6carts, mais neanmoins dans le dernier 
tableau laissent bien apparaltre les series distillations des prix en 
bausse etcn baisse. 

Dans le premier tableau d'apr&s V Economist anglais, voici les 
maxima et les minima des index-numbers, 







Maxima 


Minima 


Crise 


1873 


2.237 


» 


Liquidation 


1879 


» 


1.676 


Crise 


1S82 


1.830 


» 


Liquidation 


1885 





1.550 



Les maxima des prix se rencontrent toujours dans I'annfee de 
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Texplosion de la crise, ou dans celle qui la precede, les minima k 
la fin de la periode qui la suit. Sur le second tableau des prix obser- 
ves k Hambourg, il suffira de jeter un coup d'oeil sur les produits 
de l'industrie, les metaux, le fer, les textiles, la laine, le coton, poor 
voir apparaltre les hauls prix et les bas prix aux m6mes epoques. 
La relation des mouvements des prixavec les crises et leur liquida- 
tion est done bien etablie (1). 

Si on relive les prix tels qu'ils sont donn&s par les mercu- 
riales, les hearts sont beaucoup plus grands, la tendance k la 
hausse et k la baisse persiste pendant une s£rie d'ann6es qui cons- 
titue les periodes de prosp6rit6 ou de liquidation. On peut ainsi 
definir les crises la fin de la hausse des prix. II est vrai qu'on n'a 
pas revu les hauts cours de 1873; heureusement qu'un pareil con- 
cours de circonstances ne s'est pas representee La baisse des prix 
qui, comme aux Epoques anterieures, a succedi n'a done pas ete 
attribuee k sa veritable cause, quand on lui donne comme point dc 
depart la demonetisation et la depreciation de l'argent ; car cette 
dernifere n'a pas ete interrompue depuisl873 et, la cause persistant, 
nous aurions du voir les effets se manifester par une baisse con- 
tinue des prix, tandis qu'il n'en a pas et6 ainsi. Del878 a 1882, les 
prix se sont scnsiblement relev6s, sans atteindre ceux de 1873, on 
comprend pourquoi. La crise de 1882 les a encore pr^cipiles du haut 
cours au bas cours pendant la liquidation, mais des 1886, malgre 
la depreciation 'continue de l'argent, le relfcvement des prix etait 
sensible, on pouvait d6jk le noter, aujourd'hui il est visible k tous 
les yeux.Tout s'explique, tout se comprend par retude des periodes 
de prosperite el de crise. 

Yous le voyez, nous ne cachons rien, nous n'avons pas de parti 
pris, nous n'avons aucun inter&t dans la question, ce n'est pas un 
tableau de fanlaisie que je viens de voqs faire, e'est la r6alit6 que 
j'ai reproduite. II y a eu une baisse de prix enorme ; mais, k partir 
de Ik, une hausse tr£s sensible; je dirai done, s'il y a eu hausse, 
quelque minime qu'elle ait ete, la rarete du metal n'y a ete pour 
rien ; aujourd'hui, il y a encore une reprise des prix en hausse. 

M. Alphonse Allard. — II est bon de remarquer que, d'aprfes 
vous, les prix donnes par M. Soeibeer ne sont pas les bons. 

(!) Voir : Des crises commerciales et de leurretour ptriodique en Angleterre, 
en France el aux titats-Unis, par Clement Juglar. (2* Edition. Paris, 1889, 
Guillaumin, edileur.) 
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M. Cl&msnt Jdglar. — C'est-4-dire quails nepeignent pas la situa- 
tion aussi bien qu'on pourrait lc d£sirer, par suite de 1 emploi des 
moyennes etdela s£rie d'anntes qui sert de point de coraparaison. 

En dehors de la situation du commerce et de Industrie, il y a la 
crise agricole; on ne peut l'attribuer k la depreciation de Fargent. 
Les mauvaises ricoltes en Europe ont trouv6 dans les bonnes 
recoltes de Tlnde et des Ctats-Unis un moyen, non seulement de 
combler le deficit, mais encore de fournir k la consommation un 
tel stock de ble que les prix ont ftechi, k des taux qu'on ne voyait 
autrefois que par exception : de \k une baisse sensible des fermages 
et cependant, malgrf cette profonde perturbation qui est venue 
s'ajouter k toutes celles qui avaient precede, notre pays s'est tou- 
jours brillamment relev£; notre situation firiancifere, sauf au point 
de vue budg6taire, depasse les provisions les plus optimistes. Notre 
circulation m6tallique ne laisse rien k disirer, quoique la plus 
grande partie de Pargent de TUnion latine vienne s'accumuler ici. 
II nous reste, aprfes avoir repondu k toutes les demandes, un stock 
d'or superieur k tout ce qu'on observe ailleurs ; quant k notre 
circulation fiduciaire,elle est au pair avecl'or. Quel que soil le relevfe 
statistique sur lequel on jette les yeux, il nous montre r activity de 
la reprise des affaires et nous prouve que nous sommes dans la 
periode prospfere par le scul fonclionnement de notre systime eco- 
nomique, malgre cette crise agricole sur laquelle M. Allard a tant 
insiste et que nous dfeplorons comme lui. Si nous remontons avant 
la crise de 1882, nous constatatons des plus-values de depots des 
caisses d'epargne s'elevant k 200 millions par an, qui verses k la 
Caisse des dep6ls et consignations k la disposition du Ministre des 
finances, venaient en aide aux depenses budgStaires ; quant aux 
recettes budgetaires, elles ont souvent d 6 passe les previsions de 
200 millions de francs. Ges plus-values n'ont pas dure, parce que 
nos deputes ont depens6 bien davantage et, avec la crise, les 
deficits ont paru. 

Si, sur les tableaux officiels, les salaires des ouvriers n'ont pas 
sembie varier apres la crise, en fait e'etaient des salaires nominaux 
qu'il ne touchaient pas; on se rappelle Immigration qui a eu lieu 
alors & Paris, un grand nombre d'ouvriers elaient relournes chez 
eux; quant iceux qui sont restes, en supposant qu'ils aient louche 
le prix dutarif officiel, cela n'a el6 que sur une journee d'heures 
reduites, quand le chdmage ne s'etendait pas k plusieurs jours par 
semaine. 
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Leur misfere a et6 sensible ; pendant toute la periode de liqui- 
dation, pour qu'ils aient pu risister, il fallait que leurs economies 
fussent bien grandes ; la plupart ont dft quitter les villes, relourner 
chez eux, oil l'agriculture a repris ceux que le commerce et In- 
dustrie ne pouvaient plus utilises 

Voili l'explication naturelle de tout ce que nous avons vu ; mais 
puisqu'on accuse toujours la suppression de la frappe d'etre la 
cause de tout le mal, pourquoi a-t-on supprim6 la frappe de 
l'argent? Je ne sais si vous vous rappelez cette fameuse seance de la 
Chambre des d£put6s, oil le ministre des finances est venu declarer 
qu'on avait eu tort de permettre cette frappe 4 des banquiers et k 
des changeurs, alors qu'il y avait grand b£n6fice k la praliquer 
par suite de la baisse du prix de l'argent sous forme de lingo ts? 
Or, comme on lui reprochait de ne pas r6server ce benefice k l'£lat, 
il ajoutait qu'il y avait pris part et que le benefice r6alis6 serail 
porte en recette au budget. G'est k la suite de cette discussion que 
la frappe a 6t6 suspendue. 

M. Allard. — L'Allemagne a d£mon£tis6 son argent en 1873, 
mais la France n'a commence que plus tard k interdire la frappe. 

M.Mkgmk, president. — Si vous remontez k cette 6poque, il y 
avail au moins, k ce moment-Ik, des bons de monnaie dont on a 
fini par echelonner la dur£e demission de trois mois k six mois, ce 
qui equivalait k une suppression de la frappe; j'aurais pu, hier 
matin, vous montrer quelques-uns de ces bons qui remontaient 
k 1876, au moment oil Ton a supprim6 la frappe de Fargent. 

M. C16ment Juglar. — II nous faudrait remonter bien avant 
1873, e'est-i-dire presque immediatement apris la guerre, au 
moment ou Ton se demandait ce qu'on pouvait faire, si nous vou- 
lions revenir a l'orgine des mesures qui ont 6te prises en ce qui 
concerne la suppression de la frappe. 

Messieurs, j'ai termine les observations que je voulais vous pre- 
senter et je conclus en disant que ce n'est qu'artificiellement et sur 
quelques points qu'on peut maintenir le rapport de 1 k 15 1/2. 
(Applaudissements.) 

M. Magnin, president. — La parole est a M. Leopold Dreydel. 

M.L6opoldDREYDEL. — Messieurs, je ne veux pas vous faire 
Thistorique du double 6lalon. Depuis vingt ans, on a beaucoup 
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traite cette question, on a fait des enqufites, 6crit des brochures et 
des articles de journaux; en somme, on a noirci beaucoup de papier 
sans arriver k un resultat pratique. 

Je crains que le Congrfes actuel ne resolve pas davantage cette 
question epineuse. 

Depuis quatre jours, j'ai enlendu dans cette enceinte de trfes 
beaux discours pour et contrele bimetallisme qui m'ont fort int6- 
ress6, mais, bien qu'on prfetende que de la discussion jaillit la 
lumiire, franchement je ne suis pas plus 6clair6 qu'auparavant. 
J'ai vu seulement que tout le monde me paratt d'accord sur la 
n£cessite de faire quelque chose pour sortir de l'6tat incertain oil 
nous nous trouvons. 

Nous felons l'anniversaire de la grande revolution, de cette revo- 
lution qui a fait sortir de l'ombre des hommes de g6nie, qui ont 
dot6 la France de lois imp6rissables, telles que : le code Napoleon, 
l'unitedes banques,le syslfcme decimal etle systfeme mon&aire, que 
presque toutes les nations ont adoptes peu k peu. 

Une seule nation a resist^ long temps, e'est l'Angleterre ; elle a 
pourtant accepts, en 1844, leprincipe de l'unite des banques, gr&ce 
aux efforts de sir Robert Peel. Qu'elle accepte aussi notre systfeme 
monetaire et elle s'en trouvera bien. 

C'est la loi de 1803 qui a fix6 d6finitivement le rapport de Tor 
etdel'argent, de 1 k 15 1/2. 

De 1820 k 1850, il n'y a eu presque pas d'or en France. On l'ache- 
taitchezles changeurs avec une prime variant de 3 k 15 pour mille, 
selon les circonstances. Je ne parle pas de 1848 : cette annfee-li, on 
a pay6 jusqu'a 200 francs de prime, mais seulement pendant quel- 
ques jours. 
A la Banque, il n'y avait que des pieces de 5 francs en argent. 
Cela lui a permis de laisser son escompte k 4% pendant ces 
trente ans, malgr£ l'61evation du taux k la Banque d'Angleterre k 
plusieurs reprises k 10 % et en AmGrique de 15 k 20 %. 

Savez-vous pourquoi la Banque de France pouvait laisser son 
escompte k 4°/ ? Parce que elle n'avait pas d'encaisse d'or k pro- 
tiger. Voilk un argument en faveur de l'argent. 

A partir de 1850, la Monnaie de Paris frappa beaucoup d'or, 
Lorsque, en 1853, les mines dela Galifornie et de I'Australie en pro- 
duisaient en grande abondance, et que la Belgique, la Hollande, le 
Brunswig et le Hanovre d6mon6tisaient leurs monnaies d'or, Tor 
nous arriva en telle quantit6,-qu'on conseillait k notre gouvernement 
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de cesser la frappe, et mftme de demonetiser la monnaie existante . 
II y avait, h. celte epoque, une campagne contre Vor, comme aujour- 
d'hui contre Pargent. M.Michel Chevalier, parmi les iconomistes, 
et, parmi les banquiers, M. Benott Fould, frfere de M. Achille Fould, 
ministre d'fitat, Staient les plus fougueux adversaires de Tor. 

L'or perdait d6ji 1 1/2%. Le gouvernement resista bravemeut. 
La Monnaie de Paris frappa jusqu'i 2 millions de francs par jour. 

Si le gouvernement n'avait pas agi ainsi, Tor serait tombe h 10 % 
de perle, et le change sur Londres a 22 francs. 

Douze ans aprfcs, lors de la guerre d'Amfirique, TAngleterre 
avait besoin d'argent pour Tlnde, la Chine et le Japon. Elle nous 
prenait nos pifeces de 5 francs en payanl jusqu'k 40 °/oo de prime. 
L'encaisse -argent a la Banque tomba a 30 millions, la monnaie 
divisionnaire comprise. 

Ne trouvant plus de pieces de 5 francs, on recherchait mfime les 
pifeces de 2 francs pour les convertir en lingots. 

II n'y avait done & cette 6poque presque plus d'argent en France ; 
au plus, deux cents millions de francs. 

La monnaie divisionnaire devenait tr&s rare. Pour la retenir, on 
a cr6£ cette malheureuse convention mon6laire de 1'Uniou laline 
entre la Belgique, 1'Italie, la Suisse, la Grece et la France. On 
r6duisait le titre de la monnaie divisionnaire de 900 k 835 mil- 
lifemes. 

La guerre d'Amerique terminfie, TAngleterre n'avait plus besoin 
du m6tal argent, il revenait de nouveau en France. Vers celte 
epoque, la convention mon6taire n'avait done plus de raison d'6lre, 
on aurait du ladenoncer. 

Au lieu de cela, on a commis la faute de la renouveler plusieurs 
fois, ce qui privait la France de sa liberte d'action. 

Si elle avait eth libre, elle aurait pu faire en 1873 pour l'argent 
ce qu'elle avait fait pour Tor en 1853. Elle aurait facilement absorbe 
les 500 millions de francs de thalers que la Prusse a jetfes surle 
march6. Mais TUnion latine a decide de cesser la frappe. Pour relrou- 
ver sa libertfid'action, la France doit done denoncer la convention 
de rUnion latine. 

En se debarrassant des 5 ou 600 millions de francs de ces pays, 
qui circulenten France, on pourrait peut-6tre essayer de reprendre 
la frappe. 

Je suis certain que l'effet moral de cette mesure : « La France 
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frappe de nouveau des pieces de 5 francs », — ferait remonter le 
prix de Fargent. 

II faut conserver notre double 6talon ; l'argent nous servira tou- 
jours de monnaie nationale. 

Les autres pays n'ont q\ik nous suivre dans cette voie, en accep- 
lant notre systfeme mon&aire. 

L'Allemagne a fait un pas vers le double 6talon en remettant ses 
thalers en circulation. Qu'elle continue! 

L'Angleterre et TAm^rique sont plus int6ress6es danscelte ques- 
tion que no us. 

L'Angleterre ferait bien cTaccepter notre syslfeme et de com- 
mencer la frappe de 8 millions;de livres en argent, soit 200 millions 
de francs. La Banque d'Angleterre n'aurait plus alors besoin de 
changer si souvent le laux de son escomple. 

L'Amerique doit retirer ses greenbacks de la circulation et les 
remplacer par des dollars en or eten argent. 

J'ai entendu dire que les Am6ricains ne veulent pas prendre les 
dollars en argent, qu'ils pr6ffercnt les greenbacks, et vous voulez 
que nous, Frangais, nous acceptions ces dollars ? Gela n'est pas 
serieux. 

L/ Union universelle, comme M. Gernuschila propose, nepeut pas 
fitre acceptee par la France, car son experience avec TUnion latine, 
ne lui a pas si bien reussi! 

Du reste, les traites ne sont bons et durables que* quand chnque 
associfey trouveson avantage. Je ne vois pas le benefice que la 
France y trouverait. 

Le stock d'argent en France n'est pas si 6norme qu'on le croit 
gen&ralement. En 1868, il n'y avait plus que 200 millions de francs 
et depuis on a frappe, selon Soetbeer, 630 millions de francs en 
pieces de 5 francs, et 230 millions en monnaies divisionnaires. II 
faut yajouter 700 millions de francs de monnaies beiges etitaliennes. 
Pour terminer, je veux vous donner encore une preuve incontes- 
table de la bonte de notre syst&me mon&aire et de l'utilite qu'il y a 
k le conserver sans rien y changer. 

Lorsque, del871 k 1873, il nous a fallu tant de numeraire pour les 
besoins de la guerre et le payementdes cinq milliards il'AUemagne, 
nos billets de banque ne se sont jamais ecart6s du pair. 

L'Angleterre, dont la puissance financifere n'est contests par 
personne, a vu de 1813 k 1815 ses billets perdre de 25 °/ k 30 %. 
C'eslseulement en 1819 qu'elle a pu supprimer le cours forc6. 
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Apres la guerre de la secession en Am6rique, les greenbacks ont 
perdu jusqu'k 185%, c'est-k-dire que, pour 100 dollars en or, on 
payait 285 dollars en papier. 

En Autriche, les billets de banque perdent, depuis 1848, entre 
15 et 40 %; actuellement encore 15°/ . 

Les billets desbanques d'ltalie perdaient, en 1866, 25% et encore 
maintenant, malgre la suppression du cours force, 2 %• 

Les roubles russes perdaient dernierement 50 %» mais, grdce k 
une bonne recolte el surtout par suite du concours que la France a 
donne pour diverses operations financifcres, la perte n'est plus que 
de 35 °/o. Esperons quelle disparattra bientdt tout k fait. 

Je ne vous parlerai pasdesRepubliques de l'Amfirique du Sud; 
la perte des billets est permanente dans ces pays. 

On a dit ici, et des 6conoraistes d'une trfes grande autorit6 ont 
appuye cette assertion, que la France avail trop de numeraire. Vous 
me permettrez, messieurs, de n'&tre pas du toutde cet avis. Je ne 
suis qu'un simple mortel, mais je ne crois pas que nous ayions 
jamais trop d'or, parce que Tor et Targent, vous le savez, c'est le 
nerf de la guerre! (Applaudissements.) 

M. Magmn, president. — La parole est & M. Theodore Manne- 
quin. 

M. Theodore Mannequin. — Messieurs, M. Dana-Horlon nous a 
dit que, dans les papiers de Newton, le promoteur de l'6lalon 
unique d'or en Angleterre, on avail trouvS une note ainsi congue ou 
k peu prfcs : 

Si tor et Vargent avaient les mimes valeurs relatives partout, 
lews sorties alternatives d'unpays n'auraient pas deraison d'etre. 

Je ne vois rien dans cette note qui puisse auloriser la doctrine 
bimdtalliste; j'y vois seulement que, attenlif k tous les aspects du 
probteme dont la solution lui 6 la it confine, le grand physicien, k 
qui la science moderne doit l'admirable dteouverte de rattraclion 
universelle, avail aper^u celui-lk et qu'il ne s'y 6tait pas arrets 
Longtemps avant lui, les 16gistes anglais en avaient vu un autre 
beaucoup plus simple, mais absolument inefficace, quoi qu'on edit 
fait pour en assurer l'efficacit6, celui-ci : 

St tor et Vargent n'etaient pas fondus ou exports, ils ne sorti- 
raientpas de la circulation. 

Newton n'avait pas Aformuler celui-ci, qui 6 tail connu de tout le 
monde, maisil 1' avail present a I'esprit commel'autre, pour, confor- 
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moment k la m&hode math6matique, siraplifier le problfcme k 
r£soudre en les 6cartant lous deux. De cette manifere, il arriva k la 
solution de l'6taIon unique d'or apres en avoir formula ainsi les 
conditions. 

« Conserver V argent dans la circulation et empScher Vor (Ten 
sortir »- 

Avec cette solution — que les Romains, sous l'empire de eir- 
constances semblables, avaient deja trouvee au commencement de 
I'&re chretienne — Tor donne sa valeur commerciale k la monnaie, 
qui ne peut avoir d'autrc valeur que celle de Tun des metaux dont 
ellc est compost, et comme il est le plus riche de ces m6taux, 
celui aussi donl la valeur varie le moins, sa fonclion comme italon 
unique garantit la plus grande stability possible de la valeur mone- 
taire. Si nous consid6rons d'autre part que la monnaie est une 
mesure, la mesure de la richesse, nous comprenons de quelle im- 
portance peut fitre la plus grande stability possible de sa valeur. 
Figurons-nous un mfetre dont la longueur varierait k l'insu de ceux 
qui I'emploient et ferait ainsi que, tantfit le vendeur, tantdt I'ache- 
teur perdit k l'fichange des marchandises dont il donne la me- 
sure. 

Cependantla monnaie doit se composer de trois metaux; telle est 
la condition de sa commodity, condition si dvidente qu'il serait 
impertinent de l'expliquer ; mais son exactitude n'en doit pas souf- 
frir. A cet effet, Newton fit de l'argenl une monnaie ^appoint, une 
espece de billon comme le cuivre, une monnaie qui vaut plus I6ga- 
lement que commercialement, mais dont la plus-value, legale, 
conventionnelle, est accepts par tout le monde et varie quand la 
valeur commerciale dont elle est le complement varie, mais en sens 
contraire, pour en compenser les variations. A cette condition les 
rapports de l'unit6 monetaire avec ses multiples et ses sous-multi- 
ples ne changent pas plus pour la monnaie que pour le mfetre, et la 
monnaie est une mesure aussi parfaite que possible, et l'argent n'a 
pas plus de raison pour sortir que le cuivre, qui ne sort jamais. 
N'oublions pas que l'or6taloii unique valant toujours autant comme 
marchandisc que comme monnaie, ne sollicite personne k le fondre 
ou k l'exporter et qu'il n'a k sou tour aucune raison speciale pour 
sortir. 

Avec leur abondance exceptionnelle depuis quarante ans, les 
metaux precieux ont baiss6 rapidement et, comme toujours depuis 
la decouverte de T Aro6rique, l'argent a baiss6 plus que Tor ; cepen- 
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dant celui-ci avail commence i baisser plus que I'autre, et il n'en 
fallait pas davantage pour que le mecanisme aveugle du double 
etalon faisant sorlir Taulre de la circulation n'amen&t, bon gr6, mal 
gre, l'etalon unique d'or h peu prfes partout en Europe et en Ameri- 
que. Voili ce que les bim£tallistes voudraient changer, au risque 
de changer du meme coup la valeur de la monnaie, les prix de 
toutes choses et, par consequent, la distribution de la richesse au 
profit des uns et au prejudice des autres. lis pr6tendcnl que Tor a 
hauss6, que l'argent a baiss6 artificiellement, que Tancien rapport 
16gal de leurs valcurs respectives, 15 1/2, est naturel, legitime, 
providentiel, et que la loi doit le retablir pour le plus grand bon- 
heur de Thumanite ; en un mot, ils veulenl relever la valeur de 
l'argent avec Tappui d'unc legislation quelconque... Cependant, 
ils se d6fcndent contre Taccusation de protectionnisme que les 6co- 
nomistes leur adressent. 

Serai t-ce pour justifier tant de pretentions injustifiables que 
M. Dana-Horton aurait exhum6 cette note de Newton que c si for 
et V argent avaient les mimes valeurs relatives partout, leurs sorties 
alternatives de la circulation n'auraient plus de raison d'Hre. » Mais 
si les memes sorties n'ont plus de raison d'etre avec la solution du 
meme Newton, une solution qui repond h toutes les exigences de la 
science et de la pratique, unc solution consacree par deux cents ans 
bientflt d'experience dans le pays le plus commerQant du monde, 
l'Anglelerre, que vient faire cette exhumation devant nous? Eh bien, 
messieurs, voici un exemple contemporain qui detruira jusqu'au 
pretexte d'une experience future, favorable au bimitallisme. 

Au commencement de notre sifecle, avant Emancipation des 
colonies espagnoles de l'Amerique, l'Espagne et ses possessions 
americaines etaient unies entre elles beaucoup plus 6troitcment que 
ne pourraient l'etre des nations distinctes, au moyen d'uno conven- 
tion internationale comme les bimttallisles la demandent ; cepen- 
dant les monnaies d'or et d'argent n'avaient pas chez elles les 
memes valeurs partout: tandis que l'once d'or valait 16 piastres 
dans la mfere patrie et ses colonies orientales de l'Amerique, elle en 
valait 17 au P6rou, 17 1/4 au Chili et 18 en Bolivie. Mais lh n'est 
pas l'enseignement le plus calegorique de feet exemple, il est dans 
les faits suivants qui meritent loute notre attention. 

^emancipation des colonies americaines de l'Espagne ayant 
change les conditions dont les valeurs pr6cit£es dependaient, la 
ni£me once d'or, dans les memes pays, valut commercialement moins 
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de piastres qu'auparavant, bien que 16galement elle y conserv&t ses 
anciennes valeurs, et alors les piastres et leurs divisions en sorli- 
rent, quoi qu'on fit pour les retenir. .. et comme les mfimes pays 
n'avaient pas encore de monnaies de cuivre, leur commerce int6rieur 
n'avait plus que Tor pour ses echanges. Inaitentifs h la cause de ce 
desordre, leurs gouvernants leur donn&rent des monnaies d'argcnt 
alter Ses, faussees, comme en Bolivie, au Perou, en Golombie et 
dans les Provinces Argentines, ou du papier monnaie comme h 
Buenos-Ayres. . . et les prix de toutes choses hausserent de 30, S0 9 
80 % plus ou moins, except^, au grand pr&judice des int6ress6s, 
les prix fix£s par des contrats k longs termes, les appointements des 
fonctionnaires publics et une grande parlie des salaires dont la 
hausse est toujours difficile parlout. Je if insiste pas, messieurs, 
vous savez comme moi tout ce qu'un pareil desordre peut enfanter, 
tout ce qu'il enfanta en effet de misferes, de passions violentes et 
de convulsions poliliques dans les anciennes colonies de l'Espagne 
en Amerique ; j'ajouterai seulement qu'k beaucoup d^gards il rap- 
pelle celui dont TAngleterre soufirit si longtemps avant la reforme 
de Newton, celui dont un economiste anglais, Jacob, a dit qu'il 
avait cngendre la cruaute des moeurs revolutionnaires dans son 
pays sous le rfegne de Charles I. II faut voir h ce sujet le livre si 
savant, si honnSte, si genereux de lord Liverpool. 

Le regime capable de tant de desordres, voil&, messieurs, ce que 
preconisent aujourd'hui les bimitallistes; et le principal argument 
que ces praticiens 6merites nous ont donn6, pour en garantir la 
perfection, e'est que la hi fait la valeur dela monnaie. Suivant eux, 
en effet, la convention internationale qu'ils reclament fixerait ind6- 
finiment etpartout a 15 1/2 le rapport des valeurs respectives de Tor 
et de 1'argent. N'auraient-ils done pour se justifier devant nous 
qu'une pratique condamnee qui n'est plus : la pratique des rois 
faux-monnayeurs de jadis, et une pratique condamnable qui n'a 
jamais ete encore : la pratique future ? 

Messieurs, j'ai toujours raisonn6 devant vous dans Thypothfese 
que la monnaie est une mesuro et que la question monetaire qui 
nous est soumise est avant tout morale et politique ; je me crois 
done autorise, sinon oblig&, h porter cette question sur le terrain 
international, neutre par consequent de la science. Je pose done 
devant vous les trois questions suivantes que j'ai Tespoir do r6- 
soudre a notre satisfaction commune et brifevement : 

La monnaie est-elle une mesure ? 
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De quoi est-elle la mesure ? 

A quelles conditions peut-elle rSpondre aux besoins moraux et 
politiques qu'elle suppose ? 

Messieurs, si defectueuse qu'elle puisse paraltre, la monnaie se 
compose loujours d'unitis, de multiples eldesous-muttiples<Tunit&; 
d'aulre part, l'usage qu'on en fait donne naissance k ties rapports 
numiriques appeles prix ou valeurs, toujours composes k leur 
tour de son un\U y des multiples et des sous-multiples de son uniU. II 
faudrait dSsesperer de la raison el de la logique si, avec de pareils 
caract&res, on pouvait douter de sa nature m6trologique. 

Mais de quoi est-elle la mesure ? De la richesse, 6videmment. 
N'est-il pas vrai que la richesse se distribue et que, a moins de la 
distribuer au hasard, capricieusement, il faut la mesurer ? N'est-il 
pas vrai qu'elle se distribue au moyen de Ydchange dont la monnaie 
est Tinstrument ? N'est-il pas vrai enfin, et cette consideration est 
pferemptoire, queles rapports numeriques, lesprix, les valeurs resul- 
tant de l'usage qu'on en fait sont des quantity de richesses ? 

Messieurs, il me serait bien difficile de rfipondre k ma troisi&me 
question, si prealablement jene vous disais en quelques mots ce que 
j'entends par le mot richesse. La nomenclature Sconomique laisse 
beaucoup k d6sirer touchant la nature de la chose que ce mot 
rappelle. Cette [chose, messieurs, est une propri6le, une propriete 
commensurable, une quantity, puisqu'on la mesure ; e'est la propriete 
commensurable de toutes les choses 6changeables, quelles qu'en 
soient les formes et les substances. L'idee en est venue du fait que 
ces choses sc|distribuent et qu'elles doivent se distribuer Equitable- 
men t entre les ayants droit k leur production. 

Quant au fait moral [et politique de sa mesure, le voici dans sa 
g6n6ralii£ la plus saisissante : en apportant au marche des e chan- 
ges le rSsultat de son travail, chbque producteur veut en tircr au 
moins ce qu'il a depense pour l'obtenir. Sa d£pense se faisant en 
monnaie, e'est de la monnaie qu'il en veut tirer, et il ne neglige 
rienpour en tirer le plus possible; mais il a des concurrents, et les 
consomtnaleurs de son produit ont des ressources limitees. La 
quantity de monnaie qu'il obtient en echange de son produit est 
done une rfisultante, un prix courant y k la formation duquel un 
nombre incalculable de volont£s, de circonslances, de mesures ont 
concouru. Voilk, messieurs, ce qui caract6 rise la mesure de la ri- 
chesse dont la loi 6conomique s'appelle off re et demande. 
Messieurs, je termine en affirmant cette virile, qui devrait 6tre 
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616mentaire en 6conomie politique el en legislation : toute loi natio- 
nal ou Internationale qui altfere les conditions naturelles de la 
production, de la distribution et de la consommation de la richesse, 
en alt&re la morality au profit des uns, au prejudice des autres et 
engendre I'in6galit6 excessive des fortunes. A son tour, pour devenir 
plus excessive encore, cette in£galit6 engendre la speculation k 
outrance dontnous sommes tous t£moins, au grand effroi des esprits 
clairvoyants pour qui 1'histoire est un enseignement. Cette in£galit6, 
messieurs, c'est le gouffre oh s'ablmferent les civilisations pass£es» 
oil pourrait aussi s'abfmer la ndtre. 

Messieurs, le bimttallisme nous vient des £tats-Unis. Ce grand, 
ce merveilleux pays, qui vient d'6lever une statue colossale au 
gtnie de la liberty iclairant le monde, fermerait-il les yeux k la 
Inmifcre de son symbole ? Oui, messieurs, la libertfe est la source de 
tous les droits, de tous les biens, de tous les progr&s, et rien de ce 
qui la contrarie ne peut 6tre droit, bien, ni progres. 

M. Magnin, pr&ident. — Messieurs, il est cinq heures et j'ai k 
soumettre un problfeme k la sagacity du Congrfes; le voici dans toute 
sa simplicity 

Nous sommes arrives au dernier jour de nos seances. Aux termes 
de notre rtglement, le Congrfes ne doit durer que quatre jours. 
Gependant nous avons encore quatre personnes inscrites pour 
prendre la parole, et nous ne sommes occupes k discuter, depuis 
mercredi, que les quatre premiers articles du programme. II nous 
reste k aborder les cinqui&me, sixifeme et seplifeme articles qui 
contiennent chacun deux et mfime trois paragraphes. Mais je crois 
que vous avez ledesir de vous s6parer. Voulez-vous continuer notre 
discussion, malgr6 le peu de temps qui nous reste ? (Mouvements 
divers.) 

M. L£on Walls. — Je suis Tune des personnes inscrites et je 
renonce k prendre la parole, en vous demandant de vouloir bien 
insurer dans le compte rendu du Gongr&s ce que je devais expo- 
ser & notre assemble. 

M. Magnify, president. — Vous voudrez bien remettre voire 
m6moire k M. le Secretaire et je ne doute pas que le comit6, qui 
sera charg6 de la publication de nos debats, ne vous donne com- 
plete satisfaction. Je vous remercie d'avoir contribu6 k la solution 
du problfcme. 
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M. Pedro S. Lamas. — J'allais faire une mfime proposition au 
sujet du uiemoire que je voulais presenter au Congrfes. 

M. Magnin, prisident. — Tr&s bien ! 

MM. Boissonade et Albert Hentsch renoncent egalement k la 
parole. 

H. Magnin, president. — VoiladSjfcunedesdifficultesduproblfeme 
resolue ; je savais bien que nous finirions par nous entendre (rires) ; 
mais nous ne sommes pas au bout de nos sacrifices; nous allons 
passer au 5° article du programme dont le premier paragrapbe est 
ainsi congu : a Avantageset inconvenientsdesUnionsmonetaires de 
plusieurs Elats avec circulation r6ciproque. » 

Voulez-vous entamer une dicussion sur ce point? (Plusieurs voix : 
Non! Non! Cest impossible!) 

M. Magnin, prisident. — Personne ne demandant la parole, je 
passe au 6 e article qui est ainsi congu : « Entretien de la circulation 
« mon6taire. Estimation du frai de lamonnaie. Influence de I'usure 
a mon6taire sur la prime des lingots et le taux des changes, etc. 
« etc. » ; Ge sont la des questions tr6s importanles et qui deman- 
deraient k elles seules tout un Congrfes. Personne ne demande la 
parole sur ce 6 e article? (Silence.) Nisurle7 e article comprenant 
les questions diverses? (Ajournt.) Eh bien, messieurs, je crois quo 
nous touchons au but. 

Un Mem bre.— Monsieur le President je demande que lc Bureau 
veuille bien accueillir les travaux des membres du Congrfes qui 
n'ont pu les presenter en temps utile, et leur faire place dans le 
compte rendu detail le. 

M. Magnin, prisident. — Je ne crois pas qucce soit possible. En 
principe, nous ne pouvons publier que ce qui a 6l6 pr6sent6 au 
Congrfes, prononcS, lu ou discut6 devant lui. Exception pourra fitre 
faite en faveur des membres qui elaient inscrits et qui ont 6te con- 
traints par Theure de renoncer a la parole, mais nous ne pouvons 
allerau delk. Si nous inserions des notes ou des memoires, sans 
qu'ils aient ete discuss devant le Congrfcs, ni raSme annonces 
ou deposes sur le bureau, nous sortirions de notre rdle, nous for- 
merions une bibliothfeque i ; ce neserail plus de la discussion contra - 
dictoire. . . Je ne sais pas si j'exprime bien l'opinion du Congr&s? 
(Plusieurs voix : Qui! Qui! Tres bien!) 
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M. Denis Galet. — Je demande la parole pour une explication 
relative au concOurs qui a 6t6annonc6. Au moment o&M. Gernuschi 
a propose son concours sur la question monetaire, j'ai demande la 
permission de consulter mes collfegues de TUnion des banquiers 
des departments, pour voir s'il n'y aurait pas lieu d'ajouter un 
troisifeme prix k ce concours, mais on me fait observer qu'il est 
intitule : « Concours bimetallique», et qu'il fauten quelque sorte 
faire adhesion k la doctrine bimitallique pour y parliciper. Ge ne 
serait pas le cas pour notre association de banquiers, qui est en 
grande majority composee de partisans de l'unique 6talon d'or. 
(Plusieurs voix : « Non! La question est poste d'une manidre gini- 
rale *. — Bruits divers.) 

M. Henri Cernuschi. — Mon programme, tel qu'il est pr&entS, 
est intelligible pour tout le monde, et tout le monde peut y prendre 
part. J'attends la reponse it la question que j'ai pos£e. Mon but est 
d'arriver, le plus promptement possible, k la solution du grand 
probl&me qui nous occupe. 

M. Magmn, president. — Permettez-moi de prSciser. II ne fau- 
drait pas qu'il y etit de malentendu. M. Cernuschi a intitule son 
concours de manifere k ne laisser aucun doute sur l'objet qu'il pour- 
suit : il s'agit d'un c Concours bimitallique » ; or, M.Denis Galet, 
qui, dans un moment d'entralneracnt, voulait proposer un troi- 
sifcme prix, vient de dire qu'il ne pouvait, au nom de l'association 
qu'il reprfisente, donner son adhesion qu'k la doctrine de l'unitfi 
d'etalon d'or. II ne lui convient done pas do proposer un prix pour 
trailer la question envisagee k un autre point de vue. {Approbation.) 

Personne ne demandant plus la parole, il me reste une proposi- 
tion k vous faire. Yous savez que le Congrfes ne devait pas prendre 
de resolutions ; c'dtaitun Congrfes libre; chacun pouvait y exprimer 
son opinion, mais nous ne devions pas compter les voix, ni 6met- 
tre de vote. Cependant, je voudrais que nous fissions une exception 
k notre rfegle: je vais vous proposer un vote qui obliendra certaine- 
ment l'unanimitfi et qui pourtant n'engagera personne. 

Je demande au Congrfcs de vouloir bien exprimer au Gouverne- 
mentbritannique toute la satisfaction qu'il a eprouvSe d'avoir regu 
dans son sein deux delegues officiels, MM. Fremantle et Murray, 
envoy6sparle Gouvernement anglais pour assister k nos dibats. 
(Vifs applaudissements.) 

Votre vote unanime sera transmis au repr^sentant de S. M. Bri- 
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tannique qui fera conn aft re k Londres combien nous avons &te 
heureux d' avoir parmi nous ces deux hommes eminents, qui ont 
suivi avec la plus grande attention les travaux de notre Congris. 
(Applaudissements repilts.) 

Je n'ai plus que quelques mots k ajouter, et puis je vous rendrai 
votre liberie. 

Laissez-raoi done vous dire que j'6prouve quelque chagrin k me 
separer de vous. Depuis quatre jours, vous m'avez combl6 de votre 
bienveillance. J'ai trouv6 chez vous une urbanite si exquise, une 
courtoisie si parfaite et non seulement beaucoup de bonne volonle, 
mais une si grande bonne foi de part ct d'autre, que je m'estime 
trfes heureux d'avoir 6t6, design^ pour pr6sider ce Congr&s; mais 
cette separation, comme toutes celles qui viennent k la suite d'une 
friquentation ou Ton a 6prouv& une grande satisfaction, n'est pas 
sans me laisser des regrets. 

Je n'ai pas eu k prendre part aux deliberations du Congr&s, ce 
n'est pas le rdle d'un president. Cependant mes opinions vous sont 
connues. Messieurs les partisans de Funite d^talon mon6taireont 
bien voulu me confier le soin de diriger les d6bats ; j'aime a penser 
qu'ils voudront bien reconnaUre mon impartiality durant le cours 
de ces discussions. Quant & mes amis les bim6tallistes, j'esp&re 
aussi ne les avoir pas trop favorises dans tous ces debats oil ils ont 
cu a lutter contre des adversaires trfcs redoutables, et qui n'ont pas 
ele moins eioquents qu'ils ne Tont 6te eux-raftmes. 

Messieurs, nous allons nous s6parer. Vous recevrez prochaine- 
ment un compte rendu des stances du Congr&s ; nous le ferons 
aussi exact, aussi consciencieux que possible, avec tous les mat6- 
riaux que nous avons amasses sur ces grosses questions, qui s'im- 
poseront, dans un avenir plus ou moins rapprocbe, k I'attention de 
tous les hommes d'Etat et de tous les amis de rhumanite. 

Quoique le probl&me mon£taire ne soit pas encore entre dans ce 
qu'on peut appeler le domaine public, nous avons pu vous rfiunir 
ici au nombre de pris de deux cents pour en discuter les solu- 
tions desirables; mais bientdt Topinion publique sera saisic k 
son tour de la question ; elle deviendra aiors redoutablc,et sa solu- 
tion r£clamera, dans un avenir prochain, les lumiferes et le con- 
cours de tous les hommes comp6tents, de tous les 6conomisles, de 
tous les hommes de science, de tous les hommes de bien, qui veu- 
lent arriver k faire progresser notre civilisation dans le monde. 

Je suis trfes honor6 d'avoir preside ce Congrfcs, comme j'avais 
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pr£sid6 la Conference mon&aire de 1881, dont je vois ici quelques 
representants; je vous remercie d'avoir pensequeje pou\ais fitre 
votre fiddle inierpr&ie et je vous prie, messieurs, de compter sur 
ma reconnaissance. 
(Vifs applaudissements prolongis.) 

M. Moret y Prendehgast. — Messieurs, en ma qualit6 d'6tran- 
ger, je suis heureux d'user de ma prerogative en cette circons- 
tance, j'ai Fhonneur de vous proposer de voter des remerciements & 
M.le President, qui a dirige nos d6bats avectantd'urbanit6, tant de 
correction et tant d'impartialit6. 

Je vous propose Sgalement des remerciements h tous les membres 
du Bureau qui ont 6l6 pour nous d'une bienveillance tr&s grande. 

(Applaudissements vipttis^) 

M. Magnin, president. — Messieurs, le Congr&s monStaire inter- 
national est clos, et je lfeve la stance, ne pouvant pas mettre aux 
voix la gracieuse proposition de M. Moret. 

(Nouveaux applaudissements prolong^). 

La stance est levee h 5 heures 45 minutes. 
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CONVENTION BIMfiTALLIQUE 

PROJBT l)E M. HENRI CERNUSCHI 



Article premier 

L'Angleterre, PAUemagne, les Etats-Unis d 1 Am6rique et la 
France admettront Tor et l'argent au monnayage sans aucune 
limite de quantite, etadopteront la proportion de 1 k 15 1/2 entre 
le poids du m£tal pur contenu dans l'unite monetaire en or et le 
poids da m6tal pur contenu dans la mfime unite en argent. 

Art. 2. 

Sous la condition que cette proportion de 1 k 15 1/2 sera tou- 
jours observe, chaque £tat restera libre de garder ses types monS- 
taires : dollar, franc, livre sterling, mark. 

Art., 3. 

Toute personne aura droit d'apporter toute quantity d'or ou d'ar- 
gent, soit en lingots, soil en pieces de monnaie 6trangfere, aux 
Hdtels de Monnaie de chaque Etat pour la reprendre ensuite sous 
la forme de numeraire. 

Art. 4. 

Le monnayage sera gratuit pour le public. Chaque Etat prendra 
k sa charge les frais de son monnayage. 

Art. 5. 

Les Hdtels de Monnaie de chaque Etat devront frapper le metal 
apporte par le public aussi rapidement que possible et k la susdite 
proportion de 1 k 15 1/2 entre les esp&ces d'or et les esp&ces d'ar- 
gent. Le num6raire ainsi fabriqu6 sera remis k la personne qui 
aura apporte le metal ou k ses ayants droit. 

Si la personne qui apporte de Tor ou de l'argent demande le 
paiement immediat de la somme qui lui reviendrait aprfes le dilai 
de monnayage, ce paiement lui sera fait moyennant une retenue qui 
ne pourra exceder deux pour mille. La somme sera compile au gr6 
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de la partie payanle, en numeraire, or ou argent, ou en billets k 
cours legal et convertibles it vue en monnaie m6tallique. 

Art. 6. 

Les monnaies d'or et d'argent auront egalement cours 16gal et 
pour toute somme, dans FEtat qui les aura fabriquees. 

Art. 7. 

Dans chaque fitat, le Gouverncmcnt continuera k dmettre, par 
voie de monopole, sa monnaie divisionnaire ou d'appoinl; il en 
determine™ la quantile et la qualite et fixera le in on tan t au dela 
duquel aucun particulier ne sera tenu de la recevoir en paie- 
ment. 

Art. 8. 

Le fait d'cmettre ou de laisser 6mettre du papier-monnaie ne 
dispensera pas l'Etat qui Temettra ou le laissera 6mettre de l'obli- 
gation ici stipul6e de tenir des Hdtels de Monnaie toujours ouverts 
au libre monnayage des deux metaux k la proportion de 15 1/2. 

Art. 9. 
L'or et l'argent, soil en lingots, soit en numeraire, ne seront 
soumis k aucun droit de douane, ni k Timportalion ni k Importa- 
tion. 

Art. 10. 

La reception de l'argent commencera le 1890 

dans tous les Hdtels de Monnaie. 

Art. 11. 

La pr6sente convention restera en vigueur jusqu'au l er Janvier 
1900. Si, un an avant celte dale, elle n'a pas 6ie d6nonc£e, elle 
restera prorogue de plein droit, par voie de tacite reconduction, 
jusqu'au l er Janvier 1910, et ainsi de suite par periode de dix ans, 
jusqu'i ce qu'elle soit denoncee un an avant l'expiration de la 
periode dtaeunale. 
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B 

OBSERVATIONS 

En reponse a quelques unes des questions dn programme du 
Congres monetaire international de Paris. 

Par M. J. Borst, de Delfzul (Pays-Bas) 

Art. 2. — Recherche des causes de la baisse de Vargent par rap- 
port a la valeur de For. — Doit-on attribuer cette baisse a Vaccrois- 
sement de la production des mines ? Oud la suspension de la frappe 
illimitee de Vargent dans les Etats bimttalliques ? Ou a ces deux cau- 
ses Hunies ? 

A mon avis et sans aucun doute, la baisse de l'argent par rapport 
a la valeur de Tor doit 6tre uniquement attribute a la suspension de 
la frappe illimitee de l'argent dans les Etats bim6talliques. 

De 1845 a 1852, la production de Tor a augment^ de 10 & 44 mil- 
lions de livres sterling par an. 

La Hollande,s'efFrayant alors de la baisse du prix de Tor, adoptait 
l'6talon unique d'argent, mais la Banque d'Angleterre continuait 
d'acheter tout Tor qu'on lui offrait au prix fixe de L. 3. 17. 9 par 
once standard or. Les autres Etats ne suspendaient pas la frappe 
illimitee de Tor et le prix de Tor ne baissait pas — ne pouvait 
baisser. 

De 1848 a 1873, la production de l'argent a augmente de 5 a 
13 millions de livres sterling par an. 

Le prix de l'argent n'a pas baisse, parce que les autres Etats bim6- 
talliques continuaient la frappe illimitee de l'argent. 

De 1873 a 1886, la production de l'argent a augment^ de 13 k 
22 millions de livres sterling par an, la frappe libre de l'argent fut 
suspendue dans tous les Etats bimetalliques et le prix de l'argent 
baissa de 60 a 44 pence par once standard. 

En six ans et demi (1845-1853), la production annuelle de l'o^a 
augment^ de 450 %. Le prix de Tor n'a pas baisse, parce que la 
frappe libre n'a pas ete suspendue. 

En vingt-huit ans (1845-1873), la production annuelle de l'argent 
a augment^ de 160 % et le prix de l'argent es lrest£ constant, parce 
que la frappe libre n'a pas 6te suspendue. 

En douze ans (1873-1886), la production de l'argent n'a aug- 
ments seulement que de 70 % et le prix cie l'argent a baiss6 de 
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63 h 44 pence 1'once standard. J 'en conclusquec'est parce que la 
frappe libre de l'argent a 6t6 interdile dans tous les Etats bimetal- 
liques. 

La grande augmentation de Tor, mis en circulation apr&s 1850, a 
determine pendant longtemps un taux d'int6r6t tres bas, car les 
Banques, inond6es d'or, devaient, pour le placer, consentir leurs 
prfits a des conditions trts modiques. 

Ce bas int6r6t d6terminait a son tour la bausse des prix des den- 
rees, et, par cette hausse des prix^'or s'6coulait dans la circulation, 
car il est clair qu'avec des prix 61ev£s une plus grande quantity de 
monnaie doil 6tre en circulation : soit de Tor, soit de l'argent, soit 
d'autres moyens d'echange, dont toujours une certaine quantity d'or 
ou d'argent fait la base. 

Si par suite d'une speculation exager£e, il arrivait que les prix des 
denrees montassent dans une plus grande proportion que la quan- 
tity de monnaie n'aurait augment^ (une plus grande quantite 
de billets de banque pout, pour un temps assez court, faire l'office 
de la monnaie, mais seulement avec un haut escompte) la grande 
demande de monnaie causerait un taux d' escompte si elev6 que, par 
suite des realisations forc6es, les prix des marchandises baisseraient 
en peu de temps jusqu'au niveau oil ils se trouveraient en equilibrc 
avec la quantity de monnaie. 

Si ainsi la frappe libre de l'argent n'avait pas ete interdite aprfes 
1873, V argent produit dfes 1873 se f&t ecoule dans la circulation 
sans obstacle. Peut-6tre les prix des marcbandises auraient-ils 
bausse dans une certaine mesure. Peut-gtre le soul effet qui en 
serait result6 eftt-il ete d'afFaiblir les causes de la crise de 1873, car 
apr&s l'excitation et la hausse^ des prix de 1873, une baisse devait 
suivre presque in£vitablement, m6me si la quanlite de monnaie (or 
et argent) s'6lait trouv£e un peu augmentee. 

Dans tous les cas, la lutte pour Tor (stnigle for gold) n'aurait pas 
eu lieu si la frappe de l'argent n'avait paset6 interdite. La hausse 
de l'escompte, qui en temps d'excitalion doit servir a faire baisser 
successivement les prix des marchandises, a fonctionne dans un 
temps oil les prix 6laient d6ja en pleine depression. 

Ceux qui out lu, dans les dernier* annees, les rapports de {'Eco- 
nomist anglais sur le march£ de la monnaie, ne peuvent pas nier 
que e'est seulement la lutte pour Tor [strugle for gold) qui a 6tela 
cause de la hausse de I'escomple, par suite de laquelle les prix des 
marchandises devaient baisser si longtemps etsi formidablement. 
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Art. 3. — Quels dommages la baisse de F argent et les frtquentes 
fluctuations de sa valeur par rapport a la valeur de For, causent-elles 
au commerce en gtndral, a Findustrie, a V agriculture, aux finances 
des gouvernements ? 

La baisse de l'argent et les friqucntcs fluctuations de sa valeur 
causent, comme cela a 6t6 indique par la Commission anglaise 
(Currency commission), beaucoupde troubles et difficult^ entrelcs 
Etats k 6talon d'or et les Etats k 6talon d'argent. 

La baisse de r argent a cause de grands dommages k l'industrie 
et surtout k Fagriculture par la baisse des prix, tandisque les taxes 
et les impdts restaientau mfime niveau ou s'&evaient plut6t. 

II rae paratt Evident, et je 1'attendais deji en fevrier 1888 en me 
basant principalement sur la grande quantity de' m6taux prScieux 
dans les Banques, que nous sommes k la veille d'une hausse des 
prix, d'une prospSrite g6n6rale de Findustrie pendant quelques 
anneesou une couple d'annees(reserv6 les cas de guerre, etc.,) et 
par cela aussi d'une hausse du prix de l'argent. 

Aprfes cela le plus grand mal de la suspension de la frappe de 
l'argent sera que, aprfes une nouvelle crise qui arrivera tflt ou tard 
par une baisse des marchandises (aprfes un haut escompte), le prix 
de l'argent tombera aussi et causera une crise aussi profonde et 
surtout aussi longue que celle que nous avons eprouvee depuis 
environ quatorze ans. 

Art. 4. — Examen des moyens proposes pour rimliiev & cet itat 
de choses : 

a. Rttablissement de Fancien systeme bimetallique sur une base 
encore plus vaste aumoyen d'une entente international . 

Je crois que le soul rerofcde serait la frappe libre des deuxmStaux 
precieux, ou 1'adoption generate du monom6tallisme s'il y avait 
assez d'or ou asscz d'argent pour regler les echanges des marchan- 
dises sur la base des prix actucls. 

b. Adoption gtnirale du monomdtallisme-or et demonetisation gra- 
duelle de F argent. — Dans cette Eventuality quelles mesures transi- 
toires serait-il ntcessaire de prendre ? 

L'adoption generate du monometallisme-or, avec la demone- 
tisation graduelle de l'argent, causera, parce qu'il n'y a pas assez 
d'or pour cela, une baisse formidable des prix des marchandises et 
par cela ra^me une crise si profonde, si effroyable, que peut-(Hre 
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jamais le monde n'en aura 6prouv6 de semblablc ; et sans doute une 
revolution terrible en serait partout la consequence. 

C'est pour ces motifs que je crois nfecessaire de retablir prompte- 
ment l'ancien systfeme bimetallique au moyen d'une entente Inter- 
nationale et, sipossible, sur une base encore plus vaste qu'aupara- 
vant. 

J. Borst. 
Delfzijl, 7 septembre 1889. 
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Ci 

LES SILVER-WARRANTS INTERNATIONAL (1) 

Pro jet de Traitd monttaire prtsentt au Congr&s monttaire 
Par M. Henry Cbevassus 

(Extraits.) 

Le projet de trait6 que j'ai Thonneur de souraettre au Congres 
repose sur Tutilisation du m6tal blanc comme moyen de rfeglemenl 
international. II ne pr6tend, d'ailleurs, priver For, en aucune fa$on, 
de ses attributions actuelles. Les deux m6laux, or et argent, y 
jouissent tous deux de la plus essentielle de ces attributions, cello 
d'avoir force lib6ratoire. 

Ma proposition comporte, en principe, un sysleme de virements 
internationaux, qui, sans supprimer le droit pour le porteur du 
virement de faire voyager les esp&ces, en ferait disparaftre la 
nScessite dans Implication journalise, en assurant Texistence 
effective de ces espfeccs en la garde des grands depflts d'especes 
meialliques monetaires, tels que la Banque de France, la Banque 
d'Angleterre, la Banque Imp6rialc d'Allemagne, ou le Tr6sor des 
Etats-Unis. 

Yoici comment : 

Projet de Trait£ mon£taire international. 

1. — II sera cre6 une nouvelle espfece monStaire en m6tal argent, 
qui aura cours et force lib6ratoire illimit6e, concurremment avec 
Tor, dans tous les pays qui auront signe un trait6 k cet effet. 

2. — L'unit6 fondamcntale de la nouvelle espfece mon6taire sera 
le kilogramme de metal argent h neuf dixi&mes de fin, c'est-k-dire 
contenant 900 grammes d'argent fin et 100 grammes de cuivre. 

3. — Le taux fixe legal entre la nouvelle espece monetaire et les 
monnaies d'or en existence dans les differents pays, parties contrac- 
tantes au traite, sera calcul6 sur le poids d'or fin contenu dans ces 

(1) J'ai choisi le fermc « Silver-Warrant » compos6 du mot anglais « Silver » 
(ct du mot « warrant, » pass6 dans la pratique commcrciale) pour eviter la 
confusion qui existe en Francais entre « argent ». argenium, le mclal lui-mGme, 
et f argent » dans ses acceptions figures. 
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derniferes, de telle sorte que 900 grammes (Tor fin auront force 
liberatoire 6galc k 15 kilogrammes 1/2 d'argent k neuf dixifcmes de 
fin, de la nouvelle espfece monetaire. 

4. — La nouvelle espfece monetaire sera frappee sous la forme de 
lingots d'argent, dont l*unil6 fondamentale dejk indiqu£e k la 
clause 1 sera le lingot de un kilogramme. II sera frappg aussi des 
fractions et des multiples de l'unit£ fondamentale, suivanl le tableau 
que voici : 



Lingot « b » 


l/40 me de kilogramme 


soit 25 grammes. 


» « c » 


l/20 ra « » 




» 50 » 


3 » a d » 


l/10 ma » 




» 100 » 


g; » a e » 


1/8 ■• » 




» 1 25 » 


g » « f » 


1/4 ■• » 




» 250 o 


» a g » 


1/2 » 




» 500 


L'Unit6, Lingot 


« A » 1 kilogramme 


soit 1,000 grammes. 


» 


« B » 2 1/2 


» 


» 2,500 » 


5 


t C » 5 


» 


« 5,000 » 


•f » 


« D » 10 


» 


» 10,000 » 


8 > 


« E » 12 1/2 


» 


» 12,500 


j> 


a F » 25 


» 


• 25,000 * 



Chaque lingot portera : 

1. — Un num6ro d'ordre distinctif et individuel. 

2. — L'indicalion complete de son poids et de son degr6 de 

fin ; 

3. — Le poingon d'un cssayeur et affineur autorisi ; 

4. — La marque de THfllel des Monnaies oil il aura 6le 

frapp6 et la date de frappe; 

5. — Le poinQon special de trait6 international. 

5. — La frappe, remission et le conlrdle des lingots d'argent 
internationaux seront constitues k Fetal de monopole des gouverne- 
ments des parlies contractanles, et seront contifis par chacun de ces 
gouvernemenls k un contr61eur-general des emissions internationa- 
les, revfclu des pouvoirs nScessaires. 

6. — line commission Internationale permanente sera constitute, 
qui comprendra : 

1 Le gouverneur de la Banque de France ; 

2 » » » d'Angleterre; 

3 » 9 » d'AUemagne; 

4 Le contnMeur des monnaies des Etats-Unis ; 
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5 Le directeur des monnaies de chaque nation partie con- 

tractanteau trail6; 

6 Un dengue du rainistfere des finances de chaque nation 

partie contractanle au traite ; 

7 Un d6iegu6 special de chaque nation partie contractante au 

trait6. 
Celte commission se reunira une fois Tan, au moins, en temps 
utile, avant le 30 juin de chaque ann6e : 

1 Pour entendre et prendre en consideration les rapports de 

chacun des differents contr61eurs-g6n6raux ; 

2 Pour determiner lepoids maximum, en kilogrammes, dela 

nouvelle espfcce monetaire, que chaque gouvernement 
sera autoris6 it frapper Tannee millfisime suivante, en 
sus et en plus des quantity d6j& autorisees. 

7. — Les contrdlcurs-gen6raux seront autorises, chacun pour 
son gouvernement : 

1 A acheter du m6tal argent, au prix du marche, pour les 

besoins du traite ; 

2 A ouvrir un compte auprfcs de, et k s'entendre avec la 

Banque de France, la Banque d'Angleterre, la Banque 
d'Allemagne et le Tresor des Etals-Unis, ou toute autre 
institution de mfime ordre dont il serait convenu dans 
chacun des autres pays admis h. participer au traite, 
pour la garde des lingots internationaux et la mise en 
oeuvre du traite. 

8. — En representation de chacun des lingols frappfe en vertu 
du traite, le contrflleur- general du pays de frappe emettra un 
warrant qui porlcra identiquement les mGmes indications que 
le lingot lui-m6me. II existera done pour chaqnc lingot individuel 
frappe, un warrant individuel lui correspondant. Les contrftleurs 
g6n6raux seront autorises k mettre ces warrants en circulation 
contre presentation, de la part du public, de la contre-valeur en or, 
au taux prevu par le traite et indiqu6 & la clause 3. 

Celte individualization de chaque lingot et du warrant correspon- 
dant est la caract&ristiqne du systdme, la creation d*un wamant pour 
chaque lingot ayant pour objet de permettre de transferer la propria 
de portions sptcifiques des ttUlaux pricieux par simple tradition du 
warranty de porteur a porteur } sans qu'U y ait lieu d'optrer le trans- 
fert maUriel du metal lui-mtme. 

9. — Tout porteur d'un warrant pourra demander, h Tun quel- 
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conque des contr61eurs-g6neraux, de faire op6rer le transfer! 
materiel du lingot correspondant k ce warrant, des mains du 
contrdleur-g6n6ral indique sur le warrant comme ayant garde du 
lingot, k celles de tout autre des contrfileurs-gene>aux. Ce transfert 
sera frappe d'une taxc d6termin6e. Le fait du transfert sera indique 
par voie d'endos sur le warrant, qui devra 6tre ^change, dans un 
delai donnfe, contre un nouveau warrant 6mis par le contr6leur k 
qui aura passe la garde du lingot. L'ancien warrant sera annuls. 

10. — Pendant toute la duree du trait6, la Banque de France, la 
Banque d'Angleterre la Banque Imp6riale d'AUemagne, le Trfeor 
des Etats-Unis, ainsi que les institutions pr6vues k la clause 7, 
recevronl les warrants & presentation, et en verseront, k tout 
presentant qui I'exigerait, le montant en monnaies d'or, chacun 
de leurs propres nationality, au taux fixe du traite pr6vu k la 
clause 3. 

11. —Les contrAleurs-gcniaux publieront, hebdomadairement, 
un bulletin ou seront ^nonces : 

1 Le montant total des warrants cr^cs, cbacun dans son 

propre pays, k la date du bulletin ; 

2 L'entr6e et la sortie, chacun pour son propre bureau, des 

warrants et des lingots pendant la semaine precG- 
dente. 

12. — Chacun des pays, parties contractantes, sera responsable, 
k l'expiration du trait6, du remboursement en or, au taux indique k 
la clause 3, des warrants de sa propre creation. 



Voici maintenant les postulats surlesquels s'appuie mon projet. 

1. — La n6cessit6 reconnue d'une entente monetaire entre les 
grands pays commergants, pour faire cesser le chaos dans lequel 
nous pataugeons, surtout depuis que la suspension de la frappe 
libre de Targent en Europe a d6truit tout equilibre de change entre 
rOrient et TOccident, et a foments le d6sir d'accumuler des stocks 
d'or, dont il a d6jSt 6t6 parte. 

2. — Les conditions auxquelles on ne se soustraira pas dans ud 
traite monetaire sont : 

a. — La fixation de sa duree ; 

b. — La determination pr6alable des responsabilitSs en cas 

d 'expiration et de non-renouvellement ; 
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c. — L'absence d'ingerence dans les arrangements mone- 
taires actuels des differents pays parties contractanctes, 
en tant que cette ingerence pr£tendrait supprimer les 
denominations nationales. 

II me paratl 616mentaire d'affirmer qu'aucim pays ne voudra se 
lier indfifiniment, et je suis cependant au nombre de ceux qui 
croient que Tavantage d'une entente mon6taire Internationale est tel 
qu'une fois concluc il ne se trouvera rapidement plus que des parti- 
sans de son maintien. 

La determination des responsabililGs d6coule de la fixation de 
duree. L'experience de TUnion latine est probante k cet 6gard; il 
n'y a qu'i relire la discussion de cette question par les d616gu6s de 
rUnion pour £tre convaincu que personne n'entrera dans une union 
nouvelle et plus vaste, en la laissant indecise. 

Le maintien des systfemes monetaires en existence est egaleraent 
une condition indiscutable, et cela plus encore depuis que presque 
tous les grands pays (l'Angleterre except6e) ont decimalise leurs 
monnaies. Avant la decimalisation et alors que la rtforme 6tait 
encore k faire, on pouvait peut-etre se bercer de TidSe que 1' adoption 
d'un seul et mfeme type 6tait realisable. II n'y a plus & y rSyer, 
et d'ailleurs le franc, qui seul repose sur une base scientifique, est 
une unite trop faible, 6 tant donn£ les gros chiffres budgetaires, 
commerciaux, statistiques, sur lesquels on raisonne de nos jours. 
La livre sterling, sous ce rapport, serait preferable. J'ai done 
choisi un type ind£pendant, qui mesure tous les autres, sans en 
supprimer aucun. 

3. — L'inflation des prix — si je puis me permettre Tusage de ce 
mot — e'est-i-dire leur elevation factice et decevante, par suite 
d'une multiplication trop rapide du medium mon6taire, n'est pas h 
craindre, soit que le regime des silver-warrants se pratique concur- 
remment avec la frappe libre du metal blanc, soit qu'il se pratique 
sous le regime des contingents. Ccci m'amfcne h dire tout ce quo je 
veux dire de la trop grande abondance presumee du m6tal blanc. 
Ni ceux qui nient le danger, e'est-k-dire les bim6tallistes, ni ceux 
qui le craignent, e'est-k-dire les monom6lallistes-or, ne se sont bien 
rendu compte, je crois, du veritable degre d'importance qu'il faut 
accorder h Taugmentation des espfcees metalliques, comme facteur 
normal de la hausse des prix. J'ose a f firmer, pour ma part, qu'on 
ne doit lui en attribuer qu'une tres minime. 
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Je ne parle pas ici, bien entendu, des cas exceptionnels, comrae 
celui de la suspension de la frappe de l'argent, dont Peffet inevi- 
table est de disloquer le change entre les pays qui ne font pas usage 
du mSme m6tal comme 6talon monetaire. Ce que j'affirme, c'est que 
Ik ou la production des metaux pr6cieux ne vient que s'ajouter 
d'ann6e en annee h la masse d6jk en existence, reflet sur les prix, 
de ce chef, est imperceptible, et qu'il ne peut pas se mesurer sur la 
proportion entre la masse en existence seule et la production nou- 
velle. Les prix sont conslamment sous Pinfluence de causes nom- 
breuses, telles que le credit, la speculation, le d6veloppement de la 
prosperit6 g6nerale, les ameliorations dans les methodes com me r- 
ciales, financiferes (1) et industrielles, les inventions nouvelles, 
Taction protGenne de Toffre et de la demande effective et immediate : 
causes qui agissent sans cesse sur eux avec une rapid it6 et dans une 
mesure incomparablemcnt plus 6nergique, et parfois dfisastreuse. 
II suffira de rappeler la fameuse enqufile de Jevons, faite en 1863, 
primordialement pour 6tablir que la trop grande production de Tor 
en avait araene Tavilissement et dans laquelle il n'arriva pas, 
cependant, a constater plus qu'une hausse de 9 1/2 % en dix-sept 
ann6es ; tandis qu il n'est pas une des causes que je viens d'enu- 
m6rer qui ne soit capable d'en provoquer une aussi grande et plus 
grande dans l'espace d'une seule ann6e. 

Enfin, et pour conclure, la question monetaire comporte deux 
problfcmes h r£soudre : 

1° Le rfitablissement d'une parite de change entre TOrient et 
l'Occident, pour mettre fin aux contre-coups dont sont frapptes et h 
Tincertitude qui entrave certaines industries et certains commerces 
dans l'6lat de chose actuel, ob Tor est une simple marchandise en 
Asie et l'argent une simple marchandise en Europe, supprimant 
ainsi le r61e efficace de l'etalon monetaire. 

2° L'institution d'un type monetaire international, mesure de tous 
ceux qui existent, et d'un systeme de virements internationaux, qui 
venant s'ajouter h ce qu'a d6jk fait le l616graphe, permette de 
dGplacer instantan6menl la propriete effective des espfeces in6talli- 
qucs. La speculation modcrne deplace elle-m6me, h chaque instant, 
d'une grande place financifcre europ6enne a Tautre, la propri6l6 

(I) D'apres un tableau dress 6 & Londres, les especes mtHalliques ne figu- 
raient, en 1884, que pour moins de un pour cent dans les paiements op6r6s 
par les banques de la Cit6. 
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des valeurs mobilises. C'est la le derivatif salutaire des crises finan- 
ciers, c'est ce qui les empSche de devenir des crises commerciales 
et de suspendre r activity industrielle. Mais le change international 
qui est, pour ainsi dire, Touvrier de ce d6placement, est encore 
entrave par des solutions de continuity, des incertitudes, des hesi- 
tations, des frictions et des resistances mecaniques qu'il importe de 
faire disparattre. 

Ces deux problfcmes que je viens d'enoncer, le systfeme des silver- 
warrants les rfesout tous deux. 
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I> 

NOTE PRfiSENTfiE AU CONGRfiS MONtfTAIRE 
Par M. Albert Hentsch 



Un fait domine toutes les discussions mon^taires, c'est qu'il 
cxiste de par le monde pour environ 75 milliards de monnaie, dont 
environ 35 milliards d'or et 40 milliards d'argent. II n'est done pas 
6tonnant que les cbangements de rapport entre la valeur des deux 
metaux nient une importance capitale. 

Inexperience de ces dernifcres vingt annees prouve d'une manifere 
trfcs nette que la baisse de l'argent par rapport k Tor, ou la bausse 
de Tor par rapport k l'argent, profitc aux monom6tallistes-argcnt 
et nuit auxmonom£tallistes-or, Au contraire, la haussc de l'argent ou 
la baisse de Tor aurait profile ou profilerait aux monometallistes-or 
comrae FAngleterre, au detriment des monometallistes-argent comme 
la Chine. 

Cetle sorte de loi 6lant admise et bien pr6sente k notre esprit, la 
question monetaire pour chaque pays, etant donn6 un rapport qucl- 
conque existant entre les deux metaux, consiste essentiellement k 
chercher k prevoir quelles seront les fluctuations ult6rieures de Tor 
et de l'argent. 

Si vous croyez, vous France, Angleterre, Allemagne ou tout autre 
pays, si vous croyez que les chances de hausse ou de baisse dc 
l'argent sont k peu prfes egales, restez dans le statu quo. 

Si vous croyez que la baisse de l'argent n'a pas dit son dernier 
mot, soit par la suspension du « Bland bill » aux Etats-Unis, soit 
par la conversion de nouveaux pays au systfcnie de l'6lalon d'or, 
dans ce cas chercbez k devenir monom6taliisles-argent, et cela 
non pas pour empicher la baisse de F argent et faire ainsi le jeu des 
monometallistes-or, mais au contraire avec Pespoir que voire chan- 
gement de systfeme n'aura pas une influence suffisante pour 
entraver la baisse de l'argent que vous prevoyez, et afin de pouvoir 
en profiter. 

Si vous croyez au contraire que l'argent va remonter, soit par la 
conversion des Etats-Unis au monometallisme-argent, soit par une 
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entente international faite en dehors de vous, tachez de rester 
monom6tallistes-or, si vous le pouvez. 

Enfin si vous gtes une puissance mon6taire telle que vous ne 
puissiez ni rester monometallistes-or sans assister k une nouvelle 
deb&cle de Targent, ni devenir monom6tallistes-argent sans causer 
une hausse de Targent au profit des autres nations et k votre detri- 
ment, dans ce cas devenez bimetallistes, reprenez la frappe illimi- 
tee de Targent comme de Tor, soit sur la base du rapport actuel de 
ces deux metaux, si vous 6tes isol6s, soit sur la base de 15 1/2, si 
ce rapport vous paralt preferable et si d'autres nations puissantes 
sont disposes k conclure un accord avec vous pour y par- 
vcnir. 

Et soyez certains (Tune chose, c'est que, quel que soit le rapport 
entre Tor et Targent adopt6 paries bimetallistes, si ces bimetallistes 
comprennent la France, l'Angleterre, TAUemagne et les Etats-Unis, 
ce rapport restera fixe disormais, ou du moins, s'il est modifie, il 
lendra constamment k se rdlablir de lui-mSme, a une condition tou- 
tefois, c'est que les bimetallistes exigent desormais de leurs Banques 
nalionales la creation de deux billets de banque distincts, rembour- 
sables les uns exclusivemenl en or, les autres exclusivement en 
argent, au lieu d'un seul billet remboursable en or ou en argent, au 
choix de la Banque. 

Si ce systfeme de billets avait existe en 1873, il est trfcs probable 
que la grande crise causae par la baisse de l 1 argent n'aurait pas eu 
lieu. En effet, l*or et le billet-or auraient pu faire une prime plus 
ou moins forle dont la France aurait tire un premier profit, mais la 
Banque de France n'aurait pu se refuser k livrer son or contre 
presentation de ses billets-or, ce qui aurait probablement suffi k 
relablir Tequilibre un moment rompu entre les deux metaux. En tout 
cas, si la crise avait continue, la France devenue malgr6 elle 
monometalliste-argent aurait profite de la baisse de r argent, au lieu 
d'en souffrir. 

Paris, le 14 septembre 4889. 
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tine en Europe, Directeur de la € Revue Sud-Am6ricaine ». 

(Extrait.) 

Dans le programme de ce Congrfes mon6taire international, il 
n'est question que des circulations m£taliiques. 

Est-ce que les savants ne consid&rent le regime du papier- 
monnaie que comme un regime transitoire et que, pour cela, ils 
croient ne pas devoir le comprendre dans le cadre de leurs deli- 
berations? 

Mais s'agit-il vraiment d'un regime cxclusivement transitoire 
lorsqu'on constate que depuis 40, SO et 100 ans il sert les tran- 
sactions de nations populeuses, dont le d6veloppement de la 
richesse surpasse parfois en proportion la moyenne des nations les 
plus prospferes ; exemple la Republique Argentine? 

Meme en l'admeltant comme sysldme transitoire de circulation 
interieure, le papier monnaie a le droit d^tre mis sur le tapis dans 
un Congr&s mon&aire international. 

Le jour viendra oh on discutera a fond les idees de Sir Henry 
Parnell, qui disait que « le progrfes du monde amfenera la substi- 
tution de la monnaie mfitallique par la monnaie papier », de 
Ricardo, qui affirmait que a la circulation la plus parfaite est celle 
qui se compose exclusivement de papier » ; mais en attendant que 
cette r£forme radicale soit mise a Fordre du jour par la science 
mon£taire, les metallistes de toutes les nuances auront beau fa ire 
pourse d6fendre contre une r6aiit6 qui s'impose, contre un fait qui 
eclat e a tous les yeux, savoir : qu'il y a des nations dont la circu- 
lation interieure se compose exclusivement de papier, dont les po- 
pulations refusent de recevoir Tor et Targent, qui maintiennent 
cependant avec les autres nations des rapports commerciaux quise 
d6veloppentextraordinairement, dont les progres 6conomiques sont 
sans pareils, dont enfin le credit financier est cote en Europe au- 
dessus de celui de plusieurs Etats dont la circulation est bim£lal~ 
lique ou monometallique-or. 

La Republique Argentine a toujours v6cu, sauf deux ou trois 
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intervalles passagers, sous le regime du papier-monnaie ; il en est 
de mfime du Bresil et, quant au Chili, dont le papier est un des 
plus d6pr6cies, on sail combien est prospfcre sa situation inlerieurc 
cl combien est brillant le credit deses fonds d'Etat en Europe. 

Je lisais, il y a huit jours, dans la revue financiere du journal 
Le Temps, le passage suivant sur la Rgpublique Argentine : « Ainsi 
« depuis 1878, la population a augments de 60 0/0, Timmigralion 
« a quadruple, le commerce exterieur a plus que double, l'etendue 
* des lerres cultivees a augment^ de plus de 70 0/0, la production 
« des cereales a presque quadruple, Importation des cer6ales est 
o plus de30 fois supferieurc en 1888 a celle de 1878, la longueur 
a des chemins de fer a quadruple et la dette nationale n'a pas 
« double. > 

J'ajouterai, messieurs, que tout ce progrfes c'est Toeuvre du 
papier-monnaie; que, sans ce papier-monnaie, ce pays, qui n'a pas 
d'or, puisque cclui qu'il possfidait il a d& Texporter pour outiller 
son vaste territoire, construire des chemins, creuser des ports, jeler 
des ponls, arpenter des terres pour les livrer aux colons, etc., ce 
pays, dis-jc, aurait v6get6 comme tant d'auires, faute de ce grand 
et puissant levier, la monnaie, une monnaie quelconque, sans le 
credit, sans la commandite du capital nicessaire, indispensable aux 
travailleurs, credit et commandite impossibles quand les caisses des 
banques sont vides faute de monnaie ! 

Je n'admets pas les intransigeances scientiflques. Les monome- 
tallistes-or nous disent : « N'ayez que de Tor dans voire circu- 
lation #; les bim6tallistes nousconseillent : a Organisez votre circu- 
lation sur la base des deux m6taux pricieux », sans descendre du 
Gapitole de leurs croyances, sans se donner la peine d'aborder le 
terre-h-terre des situations spdciales de certains pays, tels que le 
Chili et la RSpublique Argentine. 

Ces deux Etats, pour n'avoir recours qu'i leur exemple, qui 
suffit, du reste, pour la consecration de notre these, n'ont pas 
embrass6 les croyances de Parnell et Ricardo, c'esl-i-dire qu'ils 
n'ont pas donne la preference k la circulation du papier-monnaie 
sur celle des m6laux prfecieux ; ils ne font que subir une situation 
quis'impose, situation creee pardesfaits multiples, connus de tous, 
consequence fatale du progrfcs economique, du developpement de 
la richesse dans des proportions bien plus considerables que 
celle des moyens de circulation metallique disponibles. 
On nous dit : a C'est votre faute, ne marchez pas si vite » c'cst-a- 
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dire qu'on nous conseille d'enrayer notre progris, de b&illonner 009 
populations qui crienl : En avant ! le go ahead de nos frfercs du 
Nord, de faire deux pas au lieu d'en faire un cent, de recevoir cent 
immigrants par jour au lieu d'en recevoir mille, de construire 
80 kilometres de chemins de fer par mois, au lieu d'en livrer autant 
cbaque semaine au service public qui n'en a jamais assez ! 
Mais ce serait de la folie ! 

Mettre les menottes au progrts dans le but... dans quel but ? 
dans celui d'avoirune circulation interieure k base m&allique! 

Du reste, toutes les forces des legislations se heurteraient contre 
une force bien plus puissante, celle de limpulsion acquise par un 
progrfes qui est loin d'etre factice, puisqu'il a pour base, pour 
raison d'etre, pour moteur, des plaines immenses d'une fertility 
inoufe, des mines ricbissimes, un climat dfilicieux et, par dessus 
tout, des organisations civiles et politiques offrant k tous Texercice 
de toutes les liberies et la jouissance de toutes les garanties. 

Done il faut accepter les situations telles qu'elles sont et faire le 
possible pour les amgliorer au lieu de pretend re ce qui, dans Tes- 
pfece, serait ('impossible, savoir : arrgter le char du progrfes 6cono- 
mique, du progrfcs social, voire intone du progrfcs financier d'Etats 
qui vivent, qui s'6panouissent, qui grandissent et qui n'ont dans 
leur soleil qu'une lacbe : le cours forc6. Pretendre, pour faire dis- 
paratlre cette tache, etcindre ce soleil, ce serait, nous le r6p£tons, 
de la pure folie. 

Le Chili et la R6publique Argentine font tous leurs efforts pour 
sortir du cours forc6, du regime du papier-monnaic, et ce but ils 
le poursuivent, sauf pallia tifs passagers et g6n6ralement inefficaces, 
par un seul et grand moyen : celui de Tauginentation de la pro- 
duction nationale; et cest justement pour realiserce desideratum 
qu'ils s'emploient k multiplier les bras disponibles par 1' augmen- 
tation du courant immigratoire et k favoriser recoupment des pro- 
duits par la construction des chemins de fer. 

La veritable monnaie Internationale, ce sont les p rod u its, et e'est 
par leur exportation que la R6publique Argentine et le Chili atteiu- 
dront le but qu'ils se proposent. e'est-i-dire attirer de Tor chez eux 
aprfes avoir comble le deficit de l'exportalion. 

En attendant, il faut vivre sous le joug du papier-monnaie, joug 
dont il faut tenir compte, quoi qu'en disent les intransigeants de la 
science mon£taire. 
Entre le papier du cours forcfi, naturellement soumis k la fluctua- 
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lion de valeur par rapport aux monnaies metalliques, entre celle 
situation et celle de la circulation monetaire de l'Angleterre, de 
l'Allemagne et des pays de l'Union latine, n'y a-t-il pas un terme 
moyen ? 

Nous croyons que oui, 

Ce terme moyen est la conversion transitoire en argent. 

En attendant qu'on arrive k produire et k exporter plus qu'on ne 
consomme et qu'on n'importe, c'est-i-dire, en attendant que, Tor 
affluant dans le pays, on puisse retablir la circulation bimetallique 
ou monometaliique-or, question celle-ci que pour le moment nous 
ne saurions aborder et resoudre que d'une mani&re plalonique, en 
attendant, disions-nous, que nous soyons en mesure de retablir la 
circulation en or et en argent, nous pourrions avoir recours k une 
situation transitoire, celle de la circulation argent. 

M. Andre Lamas, dans un projet qui est distribue aux membres 
de ce Gongres, visant la situation de la Republique Argentine, a 
exprime toute sa pensee dans une formula complement inedite, 
savoir : conversion obligatoire en argent et facultative (de la part des 
Banques) en or. II va sans dire que pour le moment la conversion ne 
seferaitqu'en argent, en attendant que l'augmentation de la produc- 
tion permette la reprise indistincte de cette conversion en or ou en 
argent. 

Ce projet a pour base la frappe libre de l'argent dans le rapport 
de la loi de germinal an XI. 

Avec la frappe libre, on attire Targcnt qui envahit le pays et qui 
se substitue au papier de cours force ; ia depr6ciaiion de la monnaie 
argent representee, pour faciliter la circulation, par du papier con- 
vertible en argent, aurait pour limite la difftrence entre la valeur 
marcbande du metal blanc et celle du metal jaune. JEn attendant, les 
classes travailleuses, continuant k 6tre stimulees par les capitaux, 
acliveraient la production destinee, une fois qu'il resullcrait dc la 
balance commerciale des soldes en faveur du pays, a attirer de Tor 
et k permettre la conversion en ce metal, conversion facultative dc 
la part des banques, ce qui equivaudrait a relablissement du bime- 
tallisme. 

En outre, la depreciation de la circulation interieure etant limi- 
ts, c'est-S-dire, la fixite relative et, en tous cas, suffisante de 
la monnaie etant retablie, les capitaux europeens qui se portaient 
d'eux-m£mes vers le pays (mouvement qui a presque totalement 
cesse, en vue de Tincertitude actuelle de la valeur du papier), pqu f r 
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s'employer dans le commerce et dans les industries, voire mfime 
dans les titres et actions des entreprises locales, reprendraient lear 
course vers la Plata. 

Voilk une question digne d'a Hirer 1'attention de ce Congrfes, 
d'autant plus qu'elle se rapporte k tous les pays soumis au regime 
du papier-monnaie, et qui font des efforts pour sortir de cette 
impasse. 

On ne sanrait contester que la circulation argent, ou papier con- 
vertible k vue et au porteur en argent, est preferable k la circula- 
tion papier de cours force, soit qu'on envisage cette situation du 
point de vue de la facilite des rapports avec des pays ayant une 
circulation metallique, soit qu'on consid&re Fa vantage pour les 
transactions inlerieures de la stability relative de la monnaie 
couranle ; on ne saurait contester 6galement qu'il est plus facile 
d'attirer de l'argent que de Tor dans un pays qui ne poss&de ni Tun 
ni l'autre de ces m£taux ; exemple : on aurait beau rappeler que 
la frappe libre de Tor existe au Chili et k la R6publique Argentine, 
Tor n'affluerait pas dans ces pays; pourquoi? mais, parce qu'il 
s'agit du melal le plus rare et pour lequel la frappe libre existe par- 
tout, tandis que la frappe libre pour l'argent, ce m£tal qui a 6l6 
exclu de la circulation lotalement ou presque totalement par l'Afi- 
glelerre,par l'AUemagne et par TUnion latine europ6enne, attirerait 
k la Plata des masses enormes de m6ial blanc. 

La frappe libre de l'argent exisUiit en France, en Belgique et 
dans les autres pays de l'Union depuis 1865, dans le rapport de 
18 1/2 kl, lorsque l'AUemagne, en 1873,adopta le monometallisme- 
or, et on se rappelle ce qu'il advint alors: l'argent envahit la France 
et les autres pays de TUnion, ce qui obligea, en 1874, les signa- 
taires du pacte de 1865 k limiter la frappe de l'argent. 

Ce pr£c6dent prouve bien que la frappe libre de l'argent dans le 
rapport de la loi de l'an XI, attirerait & la Republique Argentine 
et au Chili des masses 6normes de ce metal, suffisantes tout au 
moins pour combler les besoins de la circulation. 

II est vrai que lorsque se produisait, en 1873-1874, l'envahisse- 
ment de la France et de la Belgique par l'argent chass6 de l'Alle- 
magne, la speculation avait en vue d'arrondir de suite l'op6ration 
en changeant l'argent monnay6 pour des pifeces d'or, mais il n'en 
est pas moins vrai qu'i cette 6poque l'argent en barres valait 
encore de 53 a 55 pence par once, tandis qu'aujourd'hui il n'en 
vaut que 42, cequi offre k la speculation une marge bien plus consi- 



COMMUNICATIONS DIVERSES 277 

durable de benefice, le rapport de 15 1/2 k 1 subsistant toujours et 
le jour n'etant pas bien eioign6 ou raugmentation de la production 
permettra au Cbili et k la R6publique Argentine la conversion 
indistincte en or ou en argent. 

En outre, s'il est vrai que la speculation ne trouverait pas imm£- 
diatement k l'Argentine des pieces d'or pour les 6changer contre les 
ecus d'argent, comme il arrivait en Belgique et en France en 1873- 
4874, il n'est pas moins exact que les barres d'argent, immobilisies 
aujourd'hui dans les stocks de Londres, de Hambourg, etc., con- 
verges k la presentation en piastres par la Monnaie de Bucnos- 
Ayres, pourraient s'6changer contre des peaux, des laines, des 
c£r6ales (et ces produits exports deviennent de Tor), k moins 
qu'elle ne prefect employer ses capitaux, k 8, 10, 12 %, dans des 
operations de banque k la Republique Argentine. 

En d£cr£tant la frappe libre de l'argent, les gouvernements du 
Chili et de la Republique Argentine devraient cependant se ^ser- 
ver le droit de suspendre cette faculte moyennant avis prealable de 
trois mois, par exemple, sauf k r6tablir la frappe dans le cas d'une 
diminution de numeraire provenant soit de raugmentation des 
transactions, soit de Pexportation temporaire ou passag&re de 
quantit6s importantes d'argent monnay£. 

On pourra objecler que c'est une lourde charge pour l'avenir que 
de frapper des sommes considerables d'argent, ou, en d'autres 
termes, de nationaliser des quantit6s relativement importantes de 
ce m£ial dans le rapport de 15 1/2 pour 1 . II serait ais6 de detruire 
cette objection : en eflfet, la R6publique Argentine pourrait arrfiter 
la frappe de l'argent lorsque celle-ci atteindrait le chiffre do cent 
millions de piastres, 6quivalant k peu prfes aux 180 millions des 
emissions actuelles de papier de cours force, sauf k l'augmenter 
dans la proportion des exportations qui pourraient se produire afin 
de maintenir dans la circulation la m£me quantity d'argent mon- 
naye. 

Eh bien! tel est le developpement de la richesse, la rapidite du 
peuplement du pays, que ce demi-milliard d'argent dans 1'hypo- 
thfese de retablissement de la circulation bimetallique d'ici quelques 
ann6es, serait noye dans la masse de quatre fois au moins cette 
somme de monnaie d'or; l'argent monnaye servirait seulement k 
combler les besoins de transactions journalises. 

En attendant que, l'equilibre retabli, les fitats en question puis- 
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sent revenir k la circulation bim&allique, n'y aurait-il pas moyen 
d'ofganiser une situation transitoire qui prtsenterait moins d'incon- 
vinients que le papier de cours forcS ? 

Ge terme moyen peut-on le trouver ailleurs que dans le projet de 
M. Andr6 Lamas ? 

G'est k quoi je voudrais bien que le Congrfes rtpondlt, avec l'au- 
t6rii6 des savants parmi lesquels j'ai Thonneur de sieger. 

Et je fais appel aux savants de FEurope, & la veille de la reunion 
du Congrfes continental de Washington dont on connalt les tendan- 
ces et le but. 

Je conamencerai par declarer, en parlant du Congr&s en question, 
que je ne suis pas partisan de la doctrine Monroe, soit qu'on Ten- 
visage du c6t6 politique ou du c6t6 economique. 

L'inventeur de cette doctrine ne fut point, dans le nouveau 
monde, le president Monroe, ce fut Bolivar. G'est la politique du 
pro domo mea que le celfebre general voulut faire triompher dans 
le Congrfes de Panama de 1824, en invoquant les dangers que la 
Sainte-Alliance cr6ait pour la liber t6 du nouveau continent affranchi 
du domaine espagnol. 

11 r£vait rh6g6monie continentale sous son 6p6e ou sous son 
sceptre d'airain. 

Le continent n'en voulut pas et, je l'espfere, il ne voudra pas plus 
aujourd'hui de cette heg6monie de difference nature, sous I'omnipo- 
tence dcs business men de New-York, de San Francisco, de Boston 
et de Chicago. 

Les AmAricains du Nord nous offrent l'app&t de la circulation 
monetaire continentale d'argent; ils savent que nous avons besoin 
de r6gulariser notre circulation inlerieure et font flamboyer devant 
nos yeux les mirages de Tinternationalite de la monnaie d'argent. Je 
ne suis partisan de l'internationalit6 dc la monnaie qu'avec de 
grandes restrictions et aulant que cette monnaie a cours dans tous 
les pays avec lesquels un Etat entretient des rapports suivis et 
importants. 

Or, la plupart des pays convi&s h prendre part au Congrfes de 
Washington font dix fois plus d'affaires avec TEurope qu'avec les 
fitats-Unis. 

Je n'admets la circulation d'argent que comme une mesure tran- 
sitoire, qui pr6parerait Tavfenement du regime bini6tallique. La cir- 
culation continentale argent propos6e par les Elats-Unis 6loignerait 
la R6publique Argentine et le Chili du but qu'ils se proposent, puis- 



COMMUNICATIONS D1VERSES 979 

qu'ils s'engageraient par des trails au monom6tallisme-argent, 
imaging par la Confederation du Nord comme un moyen d'attirer 
chez elle le commerce de dix-huit fitats, qui font dejk aujour- 
d'hui avec l'Europe on commerce annuel de quelques milliards de 
francs. 

Ni le Chili, ni la Republique Argentine, ni aucun des autres 
Elats de l'Amerique mGridionale ne doivent, k mon avis, aligner 
k aucun prix leur liberte d'action ni en matiere monetaire, ni en 
matiere commerciale. 

II est de leur intirfit de conserver leurs coudees franches. En plein 
essor, en plein developpemcnt, en pleine transformation, ces Etats 
ignorent quels seront leurs inter fits de demain. 

Courtises, en leur qualite de pays k d6bouches pour les produits 
manufactures, par les differentes puissances de l'Europe d'un c6le 
et par les Etats-Unis de l'autre, ils peuvent tirer parti de cette 
situation. 

A des droits probibitifs ou pouvant 6tre considers comme tels, k 
des entraves mises k Immigration, donlils ne peuvent se passer pour 
peupler leurs vastes territoires, ils pourraientbien r6pondre par des 
represailles douanieres; et c'est ainsi que, toujours k Faflftt pour 
ddfendre leurs inl6rfits £conomiques, ilsdevelopperontla production 
nationale, base future du retablisscment de la circulation mone- 
taire bimetallique qu'ils ambitionnent et qu'il appellent de tous 
leurs vgbux. 
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Les nations civilis6es emploient pour les transactions trois sortes 
de monnaies : le billon, Vargent, For. 

Ghacune de ces espfeces a son rile dans les echanges, rdle en rap- 
port avec la valeur et le poids du m6tal employed 

Pendant longtemps on s'est appliqu6 h donner & la monnaie une 
valeur marchande 6gale h la valeur 6crite. 

La monnaie 6tait ainsi l'italon de la valeur. Elle 6tait la marchan- 
dise par excellence. 

A une epoque oil l'argent valait trente fqis plus que le cuivre et 
quinze fois raoins que For, on Stablit la fra^pe des monnaies sur 
cette proportion. 

Des fluctuations survenues dans le prix marchand des metaux 
employes aux monnaies ayant modifte ces proportions, le systfeme 
mon6tairea ete bouleverse. La monnaie de cuivre acess6 de porter 
avec elle sa valeur intrinseque, elle est devenue semi-fiduciaire^ et 
le fisc, acceptant la perte de la demonetisation, a retir6 les pieces 
frapp6es suivant Tancien systeme, consacrant ainsi le principe de la 
responsabilite de TEtat. 

En rafeme temps il a 6mis des pifeces franchement fiduciaires dans 
lesquelles le prix du m£tal n'entre que pour une faible part. 

Le public a accept^ le systfcme sans difficulty . 

11 est d6sormais admis que l'6tat peut 6mettre des monnaies fidu- 
ciaires ou semi-fiduciaires sous la condition de les retirer quand il 
en est besoin en remboursant au porleur la valeur 6crite. 

De l'argent. 

Lorsque le metal argent se vendait k raison de 200 francs le kilo- 
gramme, la piece de 25 grammes avait une valeur marchande de 
cinq francs. 

La depreciation du m£tal argent a change" cela. II en rcsulte que 
la piece de cinq francs a cesse* d'etre une monnaie internationale. On 
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ne peut plus Pexporter sans subir une perte. Elle est par conse- 
quent enferm£e dans le pays oil elle a 6t6 frapp6e. 

Si, comme on l'affirme, le stock en argent monnaye atteint dans 
r Union latine le chiffre de huit milliards, les gouvernements quiont 
frappi celte quantite enorrae de monnaie d'argent doivent d&s k 
present se distribuer la perte resultant de la depreciation du metal 
argent, suspendre la frappe en commun, prendre des mesures pour 
ne pas augmenter le deficit, dansle cas probable oil la depreciation 
continuerait. 

C'est ici le lieu de rechercher les causes de la depreciation du 
metal argent. 

La depreciation. 

La principale cause du deiaissement dela monnaie d'argent est la 
vulgarisation des billets de banque. 

L'argent est lourd, volumineux, difficile k porter et 4 cacher. 

A mesure que le capital se forme, le besoin de l'enfermer sous un 
petit volume devient plus imperieux. 

Le papier sous la forme de billets de banque remplit avec avan- 
tage les fonctions de la monnaie, remplace les espfeces metalliques 
et en diminue l'usage. 

D'aulre part, les procSdes d'argenturc decouverts dans le milieu 
du si£cle ont determine la fonte d'objets et de vaisselle en argent 
massif dont nos pires faisaient usage. 

La depreciation est venue surtout du retrait d'emploi qu'a subi le 
metal argent. 

Lorsque l'AUemagne imitant TAngleterre a demonetise l'argent 
elle a fait preuve de sagacite et sa conduite aurait du eclairer les 
nations latines. 

Nous devons mentionner une troisifeme cause :1a decadence du 
commerce de rExtr6me-Orient. 

On sait que les Asiatiques ne connaissent d'autre monnaie que 
celle d'argent. 

Autrefois l'ExIrSme-Orient n'achetait rien h l'Europe. II lui ven- 
dait du riz, des 6pices, de la soie, qui etaient payes en monnaie 
d'argent, de Ik un drainage constant des pieces d'argent. Depuis que 
la balance commerciale est en faveur de TEurope devenue fournis- 
seur d'armements, navires, etc., le courant m6tallique s'est arrftte* 
Qui sait mSme s'il ne s'est pas liabli en sens contraire? 
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Enfin, il paraft que la production des mines d'argent a 
augment. 

Ii est done probable que sauf Timprlvu la valeur du metal argent 
ne se relfevera pas, il est prudent de croire que la depreciation ira 
en augmentant. 

Mesures k prendre. 

La suspension de la frappe s'impose sans discussion. 

Mais en mime temps il importe que chacun retire la monnaie 
qu'il a 6mise. 

Nous indiquons comme moyen pratique la demonetisation des 
monnaies 6lrang6res afin de les refouler vers le point de depart. 

Cette mesure n'offre aucun inconvenient s6rieux, la Belgique a 
demonetise les monnaies d'or frangais sans causer aucun trouble, 
on pourrait doncl'imiter. 

Ge triage oper6, 1' argent serait employe k 1'exclusion de Tor k 
former la reserve des banques, k constituer les d6p6ts et consigna- 
tions, etc., etc. 

Enfin l'Etat emploierait les pieces de cinq francs comme maliferc 
premiere pour la frappe des monnaies d'argent de petites coupures. 

On arriverait ainsi sans grand prejudice pour le Tr6sor k retirer 
de la circulation une forte partie du stock monetaire argent, et k 
reduire la circulation k ses proportions normales. 

La monnaie d'argent doit occuper, dans la circulation, une place 
entre le billon et Tor servant k tous les payements au dessous de 
20 francs; nous croyons m&me qu'il conviendrait d'&endre son 
action jusqu'k 25 francs, en retirant les monnaies d'or de cinq, dix, 
et vingt francs. 

De Tor 

Depuis que la monnaie d'argent est devenue semi-fiduciaire, k la 
suite des circonstances que nous connaissons, le besoin d'une 
monnaie internationale portant avec elle sa valeur 6crite est devenu 
plus imperieux. 

La monnaie d'or est aujourd'hui la seule qui remplisse ce desi- 
deratum, elle est done le seul moyen d'6change entre les nations, 
e'est la monnaie marchande par excellence. Elle voyage, part, 
revient, suivant que les nations ont k payer ou k recevoir. 

II importe par consequent de lui conserves de lui r6server, ce 
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rfile international en limitant autant que possible son emploi k fin- 
t^rieur. 

Pour atteindre ce but nous conseillons la suppression de la mon- 
naie de 20 francs. 

En adoptantle type de2B francs, on aurait l'avantage dese rap- 
procher de la livre sterling et de donner par consequent plus de 
mobility k la pifece d'or destinSe i voyager en compagnie des autres 
monnaies marchandises. 

Mais l'avantage principal consisterait k 61argir la rone de la 
monnaie d'argent et & rendre presque iventuel Temploi de Tor, par 
la creation du billet national de 25 francs dontnous parlerons plus 
loin. 

II faut pr6voirle cas de la disparition complete de la monnaie 
d'or. 

Deux fois pendant le cours du sifecle, nous avons vu Tor £migrer, 
comme il arrive toujours lorsque la proportion officielle entre les 
m6taux monetises se trouve en contradiction avec le prix marchand 
de ces mSmes m£taux. 

La proportion officielle 6tant de quinze pour un, il est arrive que 
le m£tal or, valaut sur le march* plus de quinze fois le m£tal 
argent, il y a eu avantage h ^changer l'argent centre de Tor. 

Ce phenomfene economique se reproduira certainement. II con- 
vient de prendre les devanlset de chasserun m£tal qui s'en irait 
de lui-m6me. 

Pour le remplacer sans ennui pour les parliculiers il suffira de 
lui subslituer le papier. 

Le papier-monnaie 

Le papier est l'id£al de la monnaie. II a 6t6 long h s'&ablir gr&ce 
aux erreursdu premier moment. 

Le souvenir des assiguats n'est pas complement effac6.Le cours 
forc£ est encore en vigueur dans un certain nombre d'Etats, et nous 
n'oserions pas conseiller Tadoption d'une monnaie de papier dans 
tous les pays. 

Gependant nous voyons, depuis un demi-si&cle, Tftcosse vivre 
et prosp£rer sous ce regime. 

L'Angleterre remue des capitaux 6normes avec une somme do 
monnaie metallique relativement minime. 

La monnaie fiduciaire, comme son nom l'indique, est baste sur la 
confiance, et la confiance ne s'impose pas. 
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En Angleterre, le plus petit billet est de cinq livres sterling, en 
France la plus petite coupure fiduciaire est de cinquante francs. 

En l'abaissant k 25 francs, on atteindrait le but indique pins 
haut, celui de reduire k I'etat fiduciaire tout le systfcme de monnaie 
nationale, et de conserver Tor pour les ^changes internationaux. 

On comprend le but que nous poursnivons : conserver le bim£tal- 
lisme, en assignant k l'argent le rdle de monnaie interieure et k 
Tor le rflle de monnaie internationale. 

Par ce moyen l'argent circulerait dans le pays pour les petits 
payements, et le papier-monnaie viendrait se joindre k lui pour les 
transactions interieures. 

L'or, devenu plus mobile, aurait une sphfere d'action plus vaste. 
On ne le verrait circuler abondamment que dans les moments pros- 
pferes; il irait au dehors combler les deficits. 

Sorti lorsque le pays serait en deficit, il rentrerait par la donane 
qui exigerait le payement des droits en or. 

La douane deviendrait ainsi le reservoir naturel de la monnaie 
internationale; c'est chez elle qu'on pourrait constater en tont 
temps I'etat commercial du pays. 

En temps d'abondance, elle verserait dans les banques l'exc&dent 
m^tallique de ses recettes, tandis que, dans les temps difficiies ou 
calami teux, les importateurs lui achfcteraient For regu la veille pour 
op6rer les payements du lendemain. 

La doctrine que nous conseillons consiste a employer pour les 
transactions int6rieures une monnaie semi-fid uciaire , circulanl 
pour une valeur sup£rieure k sa valeur marcbande : c'est ce qu'on 
appellerait de la fausse monnaie si lEtat ne l'acceptait pour sa 
valeur 6crite, ets'il n'6tait toujours pr£t a la retirer lorsque les cir- 
constances l'exigeront. 

Les motifs qu'il a pour n'en pas operer le retrait immediat sont 
les suivants : 

1° Pour eviter la perte considerable qui r6sulterait de ce retrait; 

2° Parce qu'il faudrait toujours ^mettre une monnaie seini-fidu- 
ciaire, pour remplacer celle d'argent. 

3° Parce que la demonetisation de l'argent s'op£rant comme nous 
I'avons indique, il n'en r6sultera aucune perturbation dans les pays 
actuellement encoinbres. 

Ges mesures, comme on le comprend de reste, ne s'adressent 
qu'aux pays oil circule abondamment la monnaie d'argent. 

Ges pays n'ont pas cru k la depreciation du metal argent, ils sont 
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places entre une perte 6norme r6alis6e imroMiatement et une perte 
iventuelle r6alis£e lentement. Nous croyons que ce dernier proc£d£ 
est preferable. 

Quant aux nations qui se sont d£gag£es, nous allons examiner 
comment elles doivent employer la monnaie d'argent. 

De la fonction de l'argent dans les pays oft ll est dlmondtiag 

Si les nations latines ont commis une erreur deplorable en assi- 
gnant k l'argent un r61e raonetaire trop important, celles qui ont 
voulu supprimer complement ce rflle ont 6galement commis une 
erreur. 

II faut en excepter l'Angleterre, nation exceptionnelle, qui, ayant 
eu la premifere des capitaux en exc&s, les a places au dehors et peut 
aujourd'hui rire de la balance comraerciale, consommer plus qu'elle 
n'exporte, comblant le deficit avec le revenu des capitaux plac6s k 
l'6tranger. 

Hors de l'Angleterre, oil se trouve le marchS de Tor et qui par 
consequent peut compter sur des rentr£es r6gu life res, comrne un 
rentier peut compter surses fermages, les autres nations auraient 
tort de croire qu'elles peuvent se passer de l'argent comme mon- 
naie semi-fiduciaire. 

Le metal argent a des qualitls trop connues pour qu'il soit utile 
de les enuraerer ici ; il est, apres 1'or, celui qui, a poids 6gal, repre- 
sente la plus grande valeur. 

11 est encore, malgr6 ses fluctuations, le m£tal qui reprteente la 
valeur la plus stable. 

Son rdle monetaire est done indiqu6, sa place est marqu6e entre 
le billon et 1'or, entre le billon et le billet de banque. II l'occupera 
longtemps encore quoi qu'on fasse. 

Dans les pays oil Ton a voulu chasser la monnaie, la remplacer 
complement par du papier, on a bientdt senti les inconv£nienls de 
ce systfeme. 

Le papier est salissant, inconsistant, combustible, putresci'ble, 
facile k det£riorer, et passant dans des mains impures il est bienldt 
meconnaissable, il se d6chire, se perd facilement, en un motil est 
impraticable comme menue monnaie, et tout k fait impropre k la 
remplacer. 

Dans la R6publique Argentine, oil la monnaie de papier circule 
en concurrence du billon, il y a des billets de25 centimes de francs. 
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Elle peat, en ce moment, temoigner des effets d6sastreux d*un 
syst&me monetaire complement fiduciaire. 

La monnaic m6tallique est drainee d£s que la balance du com- 
merce est contre le pays. 

Dfes qu'i la suite d'un excfcs d'importation un deficit se declare, 
l'or disponible s'enfuit et tousles efforts sont impuissants & Tar- 
rfiter. 

II n'en serait pas de m£me s'il existait dans le pays une monnaie 
semi-Gduciaire qu'on ne pourrait drainer sans eprouver une perte 
de 15 ou 20 pour cent. 

La circulation interieure de la monnaie ne serait pas affecl6e par 
les excfcs d'importation, et si, par impossible, Importation de la 
monnaie semi -fiduciaire s'effeciuait, le gouvernement serait autoris6 
k recourir k des proc6d6s h6roiques pour arrfiter les importateurs 
en deiirc. 

L'argent, k notre avis, est indispensable k lout systfeme mon£taire, 
on ne saurait, dans l'etat actuel de la science metallurgique, lui 
trouver un remplagant. 

On objeclera sa depreciation possible. 

A cela nous repondons que tout autre metal se trouverait dans le 
m£me cas. 

II est, de tous les m£taux connus, le moins expose k une deprecia- 
tion brusque. 

M6me en admettant rhypolhfese de la depreciation brusque, nous 
trouvons qu'onne sauraif s'en passer. 

Les nations qui lui donneraient aujourd'hui dans la circulation 
monclaire le role modeste que- nous lui assignons, auraient pour 
point de depart la depreciation actuelte. Si elles adoptaient le type 
de rUnion la tine, si la pifecc decinq francs pesait25grammes, TEtat 
emetteur realiserait, lors de remission, un benefice prealable, puis- 
que ces 25 grammes lui cotiteraient k peine quatre francs. 

II aurait, disons-nous, ce benefice en main, et si, a lepoque du 
remboursement, les 25 grammes d 1 argent avaient une valeur moindre, 
remetteur n'aurait en realit6 eprouv6 aucune perte. 

Aux nations qui ont renonc6 k la monnaie d'argent, nous conseil* 
Ions d'y revenir dans une proportion que nous n'indiquerons pas 
ici, parce qu'elle ne doit pas fttre la mfime dans chaque pays. 

II est certain que dans les pays pauvres la proportion sera plus 
forte. 

Dans les pays oil la monnaie de papier est devenue familifereet 
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circule facilement, la monnaie d'argent aura une place plus res- 
treinle. 

Mais, par tout, les economistes doivent s'attacher k faire une place 
nterm6diaire & la monnaie d'argent, afin de ne pas laisser les popu- 
lations sous le coup d'un drainage dont l'effet serait dSsastreux. 

L'existence d'une monnaie semi-fiduciaire circulant sous la 
garantie de I'Etat est aujourd'hui indispensable k tout syst&me 
mon6laire. 

Geux qui ont trop d'argent monnay6 devront diminuer leur 
slock, ceux qui n'en ont pas assez devront augmenter la frappe. 

Nous terminerons en posant un axiome qui pourra paraftre etran- 
ger au sujet qui nous occupe, et qui pourtant s'y ratlache inli- 
mement. 

La monnaie fiduciaire ou semi-fiduciaire circulant exclusive- 
men t dans le pays de frappe, il imporle d'avoir un instrument qui 
fasse rentrer la monnaie intcrnationale lorsqu'elle est sortie par 
suite de circonstances accidentelles. 

La monnaie internationale est Tor. II ne peut en temps ordinaire 
rentrer que par la douane. Les droits de douane doivcni toujours 
6tre payes en or. 

Autre axiome 

II n'est pas possible de former une union mon&aire Ik oh n'existe 
pas l'union douani&rc. 

La douane etant la mbraille dans laquelle la monnaie semi- 
fiduciaire est enfermee, il y aurait un grand inconvenient k frapper 
le m£me type de monnaie dans deux pays separes par la douane. 

On s'exposerait k une contrebande mouctaire qui s'opereraii au 
prejudice d'une des deux nations. 

Paris, 11 septembre 1889 
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PREMIERE NOTE DE M. CLEMENT JUGLAR 

Du rdle des mitaux prtcieux dans let r&glements commerciaux, a 
Yintirieur et & lexttrieur, depuis les arrivages <Tor de la Cali- 
fornie (1850). 

L/im porta nee que 1'oq attribue aujourd'hui k 1'abondance des 
mfetaux pr6cieux vienl d'une fausse interpretation deleur rAIe depuis 
les arrivages d'or de la Galifornie et dc l'Australie en 1850. Tout 
en reconnaissant Theureuse impulsion que ce nouveau courant 
mitallique a donn6 aux affaires, il faut se rendre corapte des condi- 
tions dans lesquelles cet effort a 6te produit. Cette masse m^talli- 
que qui, tout k coup, est arriv6e en Europe, y est-elle rest£e s'ajou- 
tant au numeraire dejk existant? ou, aprfcs une modification de la 
proportion entre Tor etl'argent alorsen circulation, s'est-elle repan- 
due au dehors dans le monde selon les operations du commerce et 
selon ses besoins? Pour re pond re k ces questions, il faut suivre les 
mouvements des mitaux pr6cieux sur les documents officiels, Ik ou 
nous pouvons les saisir au passage : les payements en banque, ou 
au Clearing House, les encaisses des banques et leur composi- 
tion, les importations et les exporlations, la frappe aux Hotels des 
monnaics. 

Un coup d'oeil rapide sur les mouvements qui se produisent dans 
ces conditions si diverses nous permettra de suivre la circulation 
des mitaux en dehors des operations au comptant oil le m£tal inter- 
view pour chaque ^change. 

Les payements en banque et au Clearing House n'emploient qu'unc 
sommeinfinit£simale, deux ktrois pour cent des sommes qui pas- 
sent par les caisses. 

L'encaisse des Banques de France et d'Angleterre ,de 1849 k 1852, 
ne s'est accrue que de 200 & 250,000,000 de francs, puis, malgr6 la 
production toujours croissante des mines, le niveau des reserves 
m6talliques a baisse jusqu'k I'explosion de la crise de 1857, alors 
que de 628 millions l'encaisse se trouvait r6duite k 152 millions dc 
francs, soit une baisse de 476 millions de francs. 

Pour suivre les mouvements des mitaux pricieux, sans essayer dc 
determiner quel a 6t6 I'excident reel des importations sur les 
exportation, notant seulement les sommes enregistrees k l'entr6e 
et k la sortie pour Tor et l'argent, nous dtaouvrons une partie du 
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roecanisroe qui, sous ['influence de la prime de For et de 1'argent et 
par suite des coursdes changes, determine ces grahdes marees, ces 
flux et ces reflux auxquels nous assistons depuis 1850. 

Importations et exportations reunies, le total des deux sommes, 
<le 192 millions de francs dans la periode de 1840-1847, s'eifeve k 
1,612 millions de francs dans la p6riode de 1865-1870. 

La somme de metal qui voyage toujours, soit pour solder nos 
dettes k I'&ranger, soit pour solder les detles de Stranger en 
France, a done 6te toujours de plus en plus considerable. Dans ces 
immenscs mouvements des metaux pr6cieux, nous voyons que leur 
deplacement a eu lieu sous l'influence des variations de prix 
indiqules par les variations de leur prime. L'abondante production 
des mines de la Californie a fait baisser la prime de Tor, Ta m£me 
fait disparailre jusqu'a 3 %o de perte, ce qui a determine son arri- 
v6e sur les marches d'Europe, et a aussitdt relev6 la prime sur 
1'argent. Pendant qu'on importait de Tor, on exportait de 1'argent. 
Puis, la production des mines d'argent, de plus en plus abondante, a 
rncore d6plac6 la prime; Tor a garde son prix, mais la depreciation 
de Targenta paru, puis s'est accentu6e jusqu'au point oil nous la 
voyons aujourd'hui. 

A aiicune epoque, sauf k de rares intervalles, les deux metaux 
n'ont circule au pair; de Ik des deplacements continuels qui 
venaients'ajouter k toutes les operations de change et de banque; 
faut-il done s'etonner si les changeurs et les banquiers regrettent 
cet heureux temps? Tel a et6 le r6sultat des importations dor de 
la Californie et de l'Australie de 1850 a 1864. 

De 1854 k 1874, la situation a change. La guerre de la Secession 
aux £tats-Unis ayant cesse et la prime de V argent ayant disparu, 
un mouvement en sens contraire s'est produit; Texcedent des im- 
portations d'or,de 3.393 millions de francs de 1850 k 1864,s'abaisse 
k 1.686 millions de francs, pendant qu'au mSme moment, pour Far- 
gent, Fexcedent des exportations de 1.577 millions de francs est 
remplac6 par un excedent des importations de 1.224 millions de 
francs. 

Dans la seconde periode, malgr£ la guerre de la Secession, mal- 
gr£ la guerre de 1870, malgr6 le payement de l'indemnite des cinq 
milliards, pendant ces dix ann£es, l'exc&dent total des importations 
des metaux sur les exportations s'eifeve k 2.910 millions de francs, 
soit un milliard de plus que dans la premiere periode; mais la plus- 
value n'est pas donnee par le m&me metal, ce n'est plus Tor qui 
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domine, mais l'argent ; l'argent, qui fuyait sous l'influence de la 
baisse de Tor dans la premi&re periode, revient avec la mfeme rapi- 
dite dans la seconde, aussil6t que la prime est tombfc au-dessous 
delS francs, et cela d&s la fin de 1867, c'est-b-dire bien avant la 
guerre franco-allemande, avant que le vainqueur ait songi k d6- 
monetiser son argent, bien avant la suspension de la frappe aux hdtels 
desmonnaies de I'Union latine etdes Etats-Unis. 

Du reste, un simple regard sur le tableau des variations de la 
prime des m6taux donnera la clef de la situation aux deux epoques. 

Prime pour 4000 francs 

Or Argent 





Plus bant 


Plus bis 1 


Pins bant Pins bas 


1845-1849 


18f.50 


7f. 




4f. lf.SO 


1851 


» 75 


3 


perle 


10 4 50 


1851-1857 


4 


3 


— 


35 5 


1857-1864 


i 


pair 




31 15 


1865-1869 


4 


pair 




30 8 


1873 


10 


8 




15 5 perte 


1874 


12 


pair 




7 perte 40 — 


1873 


pair 


pair 




35—80 — 
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DEUXIfiME NOTE DE M. CLEMENT JUGLAR. 

Sous quelle forme ant lieu les triouvements des wiitaux precieux f 
depuis 1850, en France el en Angletetre 

Nous com pre n on s bien toute 1'importance que les march an ds de 
n>6taux et les banquiers altachenl a Touverture des Hfttels des 
Honnaies, oil les m6taux precieux seront toujours accepts pour la 
frappe k un tarif fixe, de sorte que, quels que soient les cours 
cotte sur le marche du monde, ils trouveront toujours un debouche 
pour les stocks dont ils seronl detenteurs, privilege dont tous les 
negotiants seraient bien henreux de jouir dans toutes les operations 
commerciales. Pour la liquidation des grandes affaires, quand elles 
ne se balancent pas par une simple compensation fiduciaire au 
Clearing-House, ou en banque, est-ce tonjours k 1'argent monnayc 
que Ton a recours? 

Observons encore ce que nous donne la pratique ; voyons ce qui 
s'est pass6 jusqu'ici en France et en Angleterre. 

M. Cernuschi nous disait qu'& l'6tat de lingots les m6tat>x 
precieux, Tor ct 1'argent, n'avaient pas de raleur ou du moras una 
valeur relative trfes faible. Quels sont done tea mouvement* de 
Tor et de 1'argent d'apr&s les releves des importations et des 
exportation* ? 

Un premier fait nous frappe de 1M7 k 1875, en France el en 
Angleterre la proportion de l'atgent paratt plus considerable dans 
les exportation qua dan* lea importations; jasqn'en 1875, elks 
s'fclevaient k pr&s de rooitii de la aomme total*. Ite plus, qaoiquc 
1'argent soit monaaie Wgale en France etque la suppression de la 
frappe ne date; que de 1875 v neanmoins, malgrft cette faveur dont 
il jouissait jusqu'alors, depuis 1847 1'exportation de ce metal occupe 
une place aussi importante que dans les exportation* de la Grande- 
Bretagne oil la frappe a l'Hdtel des Monnaies ne lui 6tail pas 
ouverte. 

Retenooa que Ik oik F argent 6tait monnaie legale, avec la frappe 
libre, comme on le demand* aujourd'hui, la proportion de 1'argent 
dana les exportation* 6tait la mime que lit oik la m&me faveur 
n'existait pas. 
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Voilk pour la proportion, mais la demonstration sera plus 
complete si nous observons sous quelle forme le metal blanc se 
dfeplaQait. Etait-ce sous forme de monnaies comme on l'assure ou 
sous forme de lingots ? En France et en Angleterre, nous pouvons 
suivre ces mouvements sur les relev6s des douanes et nous cons- 
tatonsque, de 1847 k 1867, c'est sous forme de lingots que reimpor- 
tation de rargent aeu lieu, nonseulementdans la Grande-Bretagne 
oil il n'est monnaie 16gale que pour une somme minime comme 
appoint, mais m£me en France oil il est monnaie I6gale pour 
touted sommes. Si Ton n'est pas surpris de voir la proportion de 
rargent en lingots s'clever k 98 et 99 °/° dans le total des expor- 
tations de ce m6lal en Angleterre, on remarquera qu'en 1857 et 
en 1864, en France, la proportion s'est eiev6e jusqu , k34 et 50 %. 

La frappe ne lui ajoute done pas une valeur sensible, puisque 
pour l'exportation on a surtout recours aux lingots qui sont acceptes 
parlout et qui permettent des arbitrages que Ton ne pourrait faire 
avec ce m6tal monnay6. 

Ainsi,dans l'avenir comme dans le pass6, mSme avec Tunion des 
quatre grandes puissances, il y aura en dehors d'elles la plus 
grande partie du monde qui, sans circulation m6tallique ou avec 
une circulation m6tallique insuffisanle, prtferera les lingots d'ar- 
gent k Targent monnaye, les lingots dans ces cas ne se d6plagant 
que pour compenser des operations qui ne peuvent l'fitre par une 
simple circulation fid uciaire. 

II ejx etait ainsi quand, avec la frappe libre, la proportion du 
15 1/2 6tait troublee par suite de la depreciation de Targent et sur- 
tout quand il faisait prime. Ce qui FempSche de jouer le m6me rdle 
aujpurd'hui, c'est sa depreciation, son volume et surtout les progrte 
de la circulation fidticiaire dans ces dernifcres annees, depuis le 
payement de rindemnite des cinq milliards k TAUemagne. Par cir- 
culation fiduciaire nous comprenons non sculement les billets de 
banqtie, mais encore tous les effets de commerce,, les letires de 
change, lesmandats, les cheques, en un mot tout ce qui peut com- 
penser une operation commerciale. 

La France n'aurait jamais pu payer une somme aussi conside- 
rable si le monde entier n'etaitvenu k son secours. Pour compren- 
dre d'ou ce secours est venu, il efit fallu voir la composition du 
portefeuille du Ministre des Finances en ce moment. 

Gr&ce au syndicat des banquiersqu'il avait charge de lui procurer 
le papier de change necessaire pour faire des remises k 1' Allemagne, 
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il 6tait rempli d'efifets de commerce, de mandats, de cheques, qu'on 
avait 6t6 recueillir sur tous les points du globe, en les errant mfime 
au besoin, les ditournant de leur route accoutumSe et, par des 
arbitrages et toutes les combinaisons de banque, les. faisant arriver 
k Paris pour de Ik 6tre transports k Berlin, trajet qu'ils n'avaient 
jamais fait. On a creuse ainsi de nouveaux canaux qui depuis sont 
rest£s ouverts, des relations ont itk £lablies el la circulation fidu- 
ciaire k partir de ce moment est entree dans une ire nouvelle. On a 
eu & sa disposition, outre cette circulation Gduciaire en papier, Tor 
et l'argent. Maisl'argent est tomb6 au troisifemc rang; de l£t,avec les 
causes d6ji 6num6r6es, une nouvelle cause de depreciation. Gomme 
usage, mfime au pair avec Tor, la comparaison lui est trfes d6favo- 
rable k cause de son volume et de son poids. Quand on a fait des 
exportations d'or, on ne peut se decider k reprendre les expecta- 
tions d'argent que si Ton n'a pas autre chose ; et avec la somme qu'il 
faudrait deplacer aujourd'hui, vu rim por lance des operations, on a 
dft mfime y renoncer ; e'est de cet abandon que Ton se plaint. 
M6me en retablissant le pair des deux m£taux sur le taux du IS 1/2, 
remettrait-on l'argent en mouvement comme autrefois? Nous ne le 
pensons pas. 
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RAPPORT 

SUR LA STATISTIQUE UNIVERSELLE 

DES MfiTAUX PRECIEUX 

Production, monnayage, consommation industrielle deCor etde V argent 
Par M. [Alfred de FOVILLE 



On trouvera ci-aprfes une s6rie de tableaux et Vindications con- 
cernant la production et le monnayage des m6taux pr6cieux dans le 
monde entier pendant les annees 1851 k 4888. 

Les tableaux I k V et les eclaircissements relatifs k la pfiriode 
1851-1888, sont d6tach6s d'un m6moire que M. Ad. Soetbeer a 
r£dig6 en vue du Congr&s monfitaire international auquel TExposi- 
tion universale de 1889 aura donn6 Toccasion de se r6unir (1). 

Les 6l6ments des tableaux VI k XI concernant les ann6es 1884 k 
1887 ont et6 emprunt6s aux rapports annuels que publie k 
Washington le Directeur de la Monnaie des £tats-Unis (2). 

On trouvera ensuite, accompagn6s de quelques details, les 
chiffres des fabrications mon6taires de 1887 et 1888. Ces chiffres 
ont 6t6 donnes par M. Soetbeer dans le Hamburgische B or sen-Halle 
des 31 juillet et l er aotit derniers, d'aprfes les derniers rapports du 
Directeur de la Monnaie anglaise et du Directeur de la Monnaie 
am£ricaine. Nous terminerons par quelques Evaluations relatives k 
la consommation industrielle des m6taux prSciaux, et c'est encore 
M. Soetbeer qui nous fournira ces indications qu'il a groupies dans 
sesMaterialien zur Erlceuterung und Beurteilung der wirtschaftlichen 
Edelmettalverhceltnisse und der Wcehrungsfrage. 

KfiMOIRE DE M. AD. SOETBEER. 

. M. Soetbeer commence en signalant les causes de divergences 

(1) Une traduction de ce mgmoire est publtee ci-apr&s. 

(2) Voir le Report of the Director of the Mint upon production of the precious 
metals in the United States during the calendar year 4888 et V Annual report 
of the Director of the Mint for the fiscal year ended June SO, 4888. 
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qui existent entre ses Evaluations personnelles el celles du Directeur 
de la Monnaie des Etats-Unis. 

Par exemple, M. Kimball chiffre la production de l'argent en 
Allemagne d'aprfes les quantites de minerals qui sont tirees des 
mines allemandes, tandis que M. Soetbeer indique les quantil£s 
extraites des minerals indigenes ou Strangers qui ont 6te traites 
dans les usines allemandes. Par suite, tandis qu'il evalue la produc- 
tion de Targent en Allemagne, en se basant sur la stalistique imp£- 
riale, k 367,633 kilogrammes, pour l'annSe 1887, M. Kimball 
upvalue cette mSrae production qu'i 23,929 kilogrammes (1). 

Pour les valeurs, les divergences liennent en outre k ce que le 
kilogramme d'argent a ete corapte h des prix differents. 

Dans les tableaux ame>icains la parity du kilogramme de mital 
blanc ressort uniformement h 41,56 dollars d'or, soit 174 marKS 
55 pfennigs, tandis que M. Soetbeer 6tablit ses calculs d'aprfcs 
les cours moyens annuels, de sorte que, dans ses Evaluations, 
la parite du kilogramme d'argent varie d'ann6e en annee : 144 marks 
en 1885; 134 marks en 1886; 132 marks en 1887 et 127 marks en 
1888. 

Le tableau suivant rapproche les evaluations de M. Soetbeer de 

I. — Production universelle de Cor et de V argent (1885-1887) 




QUANTITY EVALUfiES 



Par 

LE DIRECTEUR 

des Monnaies 
aracricaines 



Kilogrammes 

PRODUCTION 



VALEURS tiVALUfiES 



Par 



M. SOETBEER 



Par 

LE DIRECTEUR 

des Monnaies 
am6ricaines 



Millions de francs 



DE L'OR 



150.156 

149.338 
151.712 



538.7 
502.6 
558.4 



PRODUCTION DE L'ARGENT 



3.176.000 
3.238.000 
3.414.000 



2 841.573 
2.896.8S2 
3.016.0*4 



571.7 
542.2 
563.2 



518.9 

496.2 
504.1 



590.5 
G02.0 
626.7 



Ji 



(!) M. Soetbeer defend sa mcthode devaluation en faisant remarqucr que, 
pour obtenir le chiffre de la production a la mine, il faudrait dcfalqucr du 
chiffre de la production totalc a l'usine, les quantity extraites de minerals 
provenant d'importations ; or personne n'est en ctat d'indiquer d'une manure 
pr6cise la richesse des minerais importcs. 
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celles de M. Kimball en ce qui concerne les armies 1885 k 1887. 
Nous avons chiffrS en francs les totaux qui avaient ktk indiqufe soit 
en marks, soit en dollars. 

Yoici maintenant les indications g6n6rales se rapportanl h la 
production des ra6taux pricieux depuis le milieu du si&cle. 

H. — Production annuelle de For et de t argent (1851-1888). 



PfiRIODES 



1851-1860 
1861-1870 
1871-1880 
1881-1884 
1885-1888, 



OR 



MOTENNES ANNUELLES 



kilog. 



200.569 
190.043 
173.159 
149.509 
159.000 



millions 
de marks 

559.6 
530.2 
483.1 
417.1 
443.6 



ARGENT 



MOTENNES ANNUKLLES 



kilog. 



895.552 
1.220.167 
2.209.838 
2.803.636 
3.366.000 



millions 
de marks 

162.5 
219.5 
363.4 
424.6 
427.4 



VALEUR 
dela 

FBODUCTIOR 

de 1'argeat 

par 
npportk l'oi 



p.°/« 



29.0 
41.4 
75.2 
101.8 
96.4 



La production totale des m6taux prtaieux pendant les 38 ann6es 
de la p£riode 1851-1888 se d6composerait comme ci-aprfes : 

QUARTITBS. VALBUBS. 



Or 

Argent 



kilogrammes. 

7.019.338 
71.037.631 



millions de mirks. 

19.584.7 
11.401.6 



Ges chiffres seraient plutAt trop faibles, surtout pour Tor, attendu 
que, en Russie oil la production du m6tal jaune est considerable, les 
declarations relatives k Textraction seraient g6n6ralement att£nu£es. 

Donnons maintenant la statistique du monnayage universel 
depuis 1851 : 

Le monnayage de Tor dans les fitats et les p6riodes prtcitfies 
a em ploy 6 8,76ti,000 kilogrammes de fin, repr£sentant une valeur 
de 24,456,856,000 marks. Cependant la production du milal jaunc 
durant ces m£mes p6riodes ne se serait 61ev6e qu'i 6 875,000 kilo- 
grammes, repr6sentant une valeur de 19,180 millions de marks. La 
production aurait done ete infericure de 1,880,000 kilogrammes, 
reprisentant 5,277 millions de marks, au poids et & la valeur des 
fabrications mon£laires. L'explication de ce fait se trouve dans 
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le chiffre enorme des refontes d'espfcces. Quelques Etats exporlani 
une grande partie do la roonnaie d'or qu'ils fabriquent, parce que le 
change est generalement contre eux, ou bien k cause du cours 
forc6, et la transformation de monnaies itrang&res en monnaies 



III. — Monnayage de For par pays (1851-1888). 



FABRICATIONS 



PAYS. 



DB1851 

a 1885. 



de 1886. 



DE1887. 



db 1888. 



millions de marks. 



Angleterre et Australie (1851-1885).. 
Pays de l'Union latine (1831-1885)... 

Allemagne (1857-1885). . . 

Pays-Bas (1851-1885) 

Pavs scandinaves (1873-1883) 

Espagne et Portugal (1876-1885) 

Autriche-Hongrie (1857-1883) 

Russie ( 1 851-1885) 

JStats-Unis d'Amerique (1851-1885)... 

Totaux 



4,879 

6,847. 

1,939 

131 

106 

776 

341 

2.716 

5 t 343 



23,104.4 



92.6 


137.3 


23.8 


20.0 


35.7 


118.2 


0.1 


0.7 


6.3 


1.7 


1.1 


1.1 


11.1 


11.1 


61.2 


87.3 


121.6 


100 7 


353.5 


478.1 



441.0 

2.6 

444.3 

0.6 

» » 

0.4 

11.4 

88.7 

131.8 



520.8 



nationales etant relativement peu co&teuse, les monnaies d'or des 
fitats exportateurs ne tardent pas k fitre fondues. Pour donner une 
id6e de rimportance de ces refontes, il suffira de rappeler qu'i 
Saint-P&ersbourg il a 6te frappe\ depuis 1851, plus de 176 millions 
de pifeces de demi-imp6riales, representant plus de 1 million de 
kilogrammes d'or et pr&s de 3,000 millions de marks, et que tout au 
plus le sixifeme de cette importante fabrication subsislerait encore. 
Aux Etats-Unis les monnaies Atrangferes qui entrent dans les caisses 
publiques sont livr6es k la refonte. L'Allemagne, k la fin de 1878, 
avait transform^ en monnaies imperiales 262,180 kilogrammes de 
pieces d'or 6trang6res, representant une valeur de prte de 730 mil- 
lions de marks, savoir : monnaies d'or frangaises, 546,8 millions » 
russes, 68,5; ara6ricaines, 52,2; anglaises, 42,4; espagnoles, 
17,9 

Les stocks mon6taires se r£duisent 6galement par suite de la 
fonte des espfeces en lingots et en bijoux ; de plus, l'lnde anglaise, 
qui th6saurise, absorbe depuis 1851 environ 10 p. °/ de la produc- 
tion totale du mdlal jaune. 
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IV. — Monnayage de V argent par pays. (Valeurs nominales) 

(1831-1888). 



PAYS 



Angieterre (1881-1888) 

Pavs tie l'Union latine (1851-1888).. 

Alfemasne (1857-1888) 

Pavs-Bas ( 1851 -18*8) 

Pays scandinaves (1873-1888) 

Espagne ct Portugal (1876-1888)... 

Aulriche-Hongric (1857-1888) 

Russie (1851-1888) 

£tats-Unis d'Am6rique (1851-1888) 
Inde anglaisc (1850-51 a 1887-88).. 

Totatjx 



FABRICATIONS 



DB1851 

a 1885 



360. 
1,730. 
1,163. 

578, 
42. 

520. 
1,025, 

586. 
1,408. 
3,428. 



10,934.6 



db1886. 



db 1887. 



millions de marks. 



8.4 


19.6 


16.8 


28.9 


4.8 


3.0 


» » 


0.3 


» W 


0.6 


11.7 


52.2 


18.2 


19.0 


5.5 


6.5 


134.9 


147.8 


199.6 


88.7 


399.9 


366.6 



db 1868. 



20.6 

4.7 

4.1 

» » 

0.6 

48.1 

22.9 

4.9 

147.1 

207.1 



460.1 



On pourrait completer le tableau precedent, en indiquant les 
fabrications mon£taires da Japon, celles qui ont 6t6 executes k 
Paris et k Berlin pour le compte de la Gochinchine et de l'£gypte, 
savoir : 



PAYS. 



1885. 



1886. 



1887. 



1888. 







millions de marks. 




Japon (environ) 


26.5 


37.3 43.2 


35 


Gochinchine (Paris). 


5.4 


13.5 10.1 


4.6 


Egypte (Berlin).... 


» » 


12.5 9.1 


0.3 



La quantity d'argent correspondant k toutes ces fabrications 
s'el&verait k 67 millions de kilogrammes et cette quantity reprSsen- 
terait k peu pr&s la production totale du m6tal blanc durant les 
p6riodes designees ci-dessus. 

Bien que la refonte des monnaies paraisse avoir 6t6 bien moins 
considerable pour l'argent que pour Tor, il est certain que de 
grandes quantity de monnaies neuves ont 6te fabriquees avec de 
vieilles pieces. L'AHemagne, les pays scandinaves, i la suite de la 
revision de leur regime mon6taire, ont fondu beaucoup de vieilles 
monnaies. En Italie, en Espagne, la circulation actuelle provient en 
grande partie de pieces d£mon6tisees. Finalement, le monnayage 
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net de l'argent est loin d'avoir 6gal6 la production. L'6cart est surloul 
considerable depuis que la libre frappe de l'argent a ete suspendue 
dans la plupart des fitats. Cepcndant, malgre Penorme developpe- 
ment de la production du m£tal blanc, les Etais-Unis et l'lnde 
anglaise ont employe plus de la moiti6 des quantites qui ont 
6t6 extraites dans les douze derniferes annees. C'est ce que inonlre 
le tableau suivant : 

V. — Monnayage de f argent aux Etats-Unis et dans Vlnde 



ANNtiES 


QUANTITY DARGENT MONNAYfi 


PRODUCTION 

OTtlVERSELLE 

dc l'argent 


COURS 

MOYKH 

de 1'onee 

d'argent 

a Londres 


STAT8-UIUS 


MDH ANGLAIS* 


TOTAL 


1877 

1878 

1879 

1880 

1881 

1882 

1883 

1884 

1885 

1886 

1887 

1888 

TOTAUX. 


Kilog. 

683.200 
885.500 
((83.400 
660.000 
672.300 
673. OnO 
703.700 
686.H00 
697.000 
772.000 
816.800 
794.700 


Kilog. 

672.400 

1.739.200 
778.200 

1.105.300 
471.500 
312.700 
785.600 
442.600 
614.200 

1.099.600 
493.500 

1.153.400 


Kilog. 

1.355.600 
2.424.700 
1.461.600 
1.765.300 
1.143.800 
985.700 
1.489.300 
1.129.200 
1.341.200 
1.871.000 
1.2(0.300 
1.948.100 


Kilog. 

2.388.600 
2.551 .400 
2.507.500 
2.480.000 
2.592.600 
2.769.100 
2.895.500 
2.957 300 
3.176.000 
3.238.000 
3.414.000 
3.637.000 


d. 

54 13/16 
52 9/16 

51 1/4 

52 t/4 
51 11/16 
51 5/8 
50 9/16 
50 5/8 
48 5/8 
45 3/8 
44 5/8 
42 7/8 


8.558.200 


9.798.200 


18.256.400 


34.607.000 



On voit que les Etats-Unis et l'lnde anglaise, les seuls Etats oil la 
frappe de l'argent ait et6 r6guli&rement continuee, emploient 
au moins la raoitie de la production annuelle du m6lal blanc. Quant 
k l'autre moiti6 qui est disponible (1,370,000 kilogrammes en 
moyenne, annuellement), le frai, les perles accidentelles en absor- 
beraient de 300,000 k 400,000 kilogrammes; Importation en Asie 
eten Afrique, de 400,000 k 500,000, et le reste, 500,000 kilogram- 
mes, alimenterait la consommalion industrielle etartistique. 

M. Soetbeer termine son important meraoire en insistant sur 
Tinfluence decisive que la politique monetaire des Etats-Unis et de 
l'Empire de l'lnde est appel6e k exercer sur la question dc 
l'argent. 

On trouvera maintenant six tableaux que nous avons empruntes 
aux rapports du Directeur de la Monnaie des Etats-Unis. 



VI. — Production de tor par pays (1884-1887). 
(Quantites.) 



PAYS 




OR 




1884 


1885 


1886 


1887 


fctats-Unis d'Ameriquc 

Australic 

Mexique 

Russie 


kilog. 

46.344 

42.558 

t.780 

32.913 

555 

1.658 

20 

195 

10 

» 

1.435 

118 

5.802 

109 

500 

952 

7.033 

180 

» 

296 
1.250 
9.362 
» 


kilog. 

47.848 

41.287 

1.304 

38.125 

1.378 

1.774 

47 

195 

10 

1.679 
118 

3.762 
109 
500 

1.201 

7.033 

226 

9 

y> 

265 
2.083 
6.997 

203 


kilog. 

52.663 

39.761 

924 

30.872 

1.065 

1.774 

67 

195 

10 

» 

2.002 

30 

3.762 

109 

500 

1.502 

5.020 

170 

131 

» 

492 

2.163 

5.492 

634 


kilog. 

49.654 

41.119 

1.240 

30.232 

2.251 

1.877 

84 

195 

10 

2 

2.061 

45 

4.514 

109 

2.395 

1.502 

5.020 

170 

131 

100 

564 

2.888 

5.068 

481 


Allemagne 

Autriche-Hongric 

Suede......... 

Italie 


Turquie 


Angleterre 


Canada 

Rtfpublique argentine 

Colombie 

Rolivie 

Chili 


Brcsil 


Venezuela 

PcYou 

Costa-Rica 


San-Salvador 


Japon 


Alriquc 

Chine 

Inde anglaisc 


Totaux 


153.070 


156.156 


149.338 


151.712 



VII. — Production de V argent par pays (1884-1887). 
Quantity. 



PAYS 



£tats-Unis d'Amerique. 

Australie 

Mexique 

Russie 

Allemagne 

Autriche-Hongrie 

Suede 

Norvege 

Italie 

Espagne 

Turquie 

France 

Angleterre 

Canada 

Republique argentine . 

Colombie 

Bolivie 

Chili 

Br6sil 

Perou 

Honduras.. 

San-Salvador 

JaDpn 

Afrique , 

Totaux . . . 



OR 



1884 



kilog. 

.174.206 

4.525 

655.870 

9.360 

27.598 

49.300 

1.816 

6.387 

33.839 

54.335 

1.323 

5.905 

8 060 

5.030 

11.500 

18.287 

240.616 

160.000 

45^909 

» 

» 
23.460 
238 



2.537.564 



1885 



kilog. 
1.241.578 
25.220 
772.670 
15.550 
24.567 
52.748 

2.316 

7.200 
33.839 
54.335 

1.323 
51.000 

7.607 

5.030 
11.500 

9.625 
240 616 
210.000 

2.640 
47.840 



23.085 
1.274 



2.841.573 



1886 



kilog. 

1.227.141 

29.403 

794.033 

12.707 

25.650 

52.748 

3.081 

7.200 

33.839 

54.335 

1.323 

46.789 

10.124 

5.030 

1.444 

9.625 

240.616 

210.000 

141 

96.246 

» 

» 

32.242 

3.165 



2.896.882 



1887 



kilog. 

1.283.855 

6.422 

904.000 

13.522 

23.929 

53.891 

5.828 

7.200 

33.839 

54.335 

1.343 

46.789 

9.964 

10.865 

722 

24.061 

240.616 

205.412 

141 

49.750 

1.799 

5.774 

32.065 

412 



3.016.044 



VIII. — Production de Vor par pays (1884-1887). 

(Valcurs.) 



PAYS 



Elats-Unis d'Amcriquc 

Austral te 

Mexique 

Russie 

Allemagne 

Autriche-Hongrie . . . . . 

Suede 

Italie 

Turquie 

Anglcterrc 

Canada . 

Republique argentine. 

Colombie 

Bolivie 

Chili 

Br6sil 

Venezuela 

Pe>ou 

Costa-Rica 

San-Salvador 

Japon 

Arrique 

Chine 

Inde angiaise .\. 

Totaux 



OR 



1884 



dollars 

30.800.000 

28.284.000 

1.183.000 

21.874.000 

369.000 

i. 102.000 

13.000 

120.600 

7.000 

954!oOO 

78.000 

3.856.000 

72.000 

332.000 

633.000 

4.674.000 

120.000 



197.000 

830.000 

6.2*2.000 



101. 729. 600 



18*5 



1886 



dollars 

31 .800.000 

27.439.000 

867.000 

23.338.000 

916.000 

1.179.000 

31.000 

129.600 

7.000 

1.116.000 

78.000 

2.500.000 

72.000 

332.000 

800.000 

4.674.000 

150.000 

6.000 

176.000 
1.384.000 
4.650.000 

135.000 



103.779,600 



dollars 

35.000.000 

26.4*5.000 

014.000 

20.518.00, 

708.000 

1.179.000 

45.000 

129.600 

7.000 

1.330.442 

20.000 

2.500.000 

72.000 

332.000 

998.000 

3.336.00(1 

113.000 

87.000 

327.235 
1.438.000 
3.650.000 

421.600 



99.250.877 



1887 



dollars 

33.000.000 

27.327.000 

824.000 

20.092.000 

1. 496.000 

# 1.547.450 

55.550 

129.600 

7.000 

1.000 

1.369.700 

30 OOti 

3.000.00(1 

72.000 

1.59l.40(] 

998.000 

3. 336.000 

113.000 

87.000 

66.400 

375.000 

1.919.601 

3.368.500 

320.000 



100.826.800 



IX. — Production de r argent par pays (1884-1887). 

(Valeurs nominalcs.) 



PAYS 



ARGENT 



1884 



Etats-Unis d'Ameriquc. 

Australie 

Mexique 

Russie 

Allemagne 

Autriche-Hongrie 

Suede 

Norvege 

Italie 

Espagne 

Turquie 

France 

Angleterre 

Canada 

Rgpublique argentine. 

Colombie 

Bolivie 

Chill 

Br6sil 

P6rou 

Honduras 

San-Salvator 

Japon 

Afrique 

Totaux 



dollars 

48.800.000 

188.000 

27.258.000 

389.000 

1.147.000 

2.049.000 

75.500 

265.500 

1 .406.350 

2.258.000 

55.000 

245.000 

325.000 

209.000 

478.000 

760.000 

10.000.000 

6.650.000 

1.908.000 

» 

975!(X)0 
10.000 



105.461.350 



1885 



dollars 

51.600.000 

1.048.C00 

32.112.000 

646.000 

1.021.000 

2.192.200 

90.000 

299.000 

1.406.350 

2.258.000 

55.000 

2.120.000 

316.000 

209.000 

478.000 

400.000 

10.000.000 

8.727.600 

110.000 

1.988.000 

» 

960.000 
53.000 



118.095.150 



1886 



dollars 

51.000.000 

1.222.000 

33.000.000 

528.100 

1.066.000 

2.192.200 

128.000 

299.000 

1.406.350 

2.258.000 

55.000 

1.944.550 

420.750 

209.000 

60.000 

400.000 

10.000.000 

8.727.600 

5.850 

4.000.000 

> 

1.340.000 
132.000 



120.394.400 



1887 



dollars 

53.357.000 

266.900 

37.570.000 

562.000 

994.500 

2.218.900 

242.250 

299.000 

1.406.350 

2.258.000 

55.000 

1.944.550 

414.100 

4M.5 

30. ( 

1.000.C 

10.000.000 

8.537.350 

5.850 

2.067.650 

74.750 

240. ( 

1.332.C-, 

17.960 



125.346.310 
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X. — Mon 


nay age de Cor par pays (1884-1887) 
(Valeurs nominates) 


PAYS 


1884 


1885 


1886 


1887 


£tats-Unis d'Ame>ique 
Mcxique 


dollars 

23.991.756 

328.698 

U.H09.8I9 

22.196.106 

» 

» 

62.165 

4.983.004 
186.840 

13.723*494 
2.444.004 

1.022.420 
18.615.074 
» 

569.415 
» 
» 
» 


dollars 

27.773.012 

423.250 

14.306.677 

21.694.857 

106.987 

55.854 

164.648 

635.873 

2.435J08 

246.240 

2*0.000 

1.939.443 

2.791.958 

33?500 
20.685.852 

» 

lWW 

77.580 

98-4.000 

58.738 
» 


dollars 

28.945.542 
367.490 

22.524*595 

4.455*733 
289.500 
227.771 
965.000 

2.369.765 
179.626 
217.647 

8.506.210 

2.6&4.139 

539.484 

482.188 

14.761.717 

3.652.000 

900.165 

37.210 

1.988.670 

26.965 

20.653 

» 


dollars 

23.972.383 
398.647 
9.728 498 
24.122.267 
4.249 
4.760.960 
» 
» 
» 
i 
270.000 
163.831 
28.135.270 
2.669.750 

314.830 
20.109.276 

246?354 

897.426 

25.360 

9.173.370 

» 

» 

» 


Anglelerre 


Australic 


Inde 


France 


Monaco 


Italic 


Suisse 


Espagne 


Portugal 


Pavs-Bas 


Allemagne 


Aulriche-Hongrie 

Norvfcge 


Suede 


Russie 

Turquie 


Egvpte 


Japon 

Chili 


Rdpublique argentine. 
Colombie 


Br6sil 


Perse 


TOTAUX 


99.432.795 


95.757.582 


94.642.070 


124.992.465 



XI. — Monnayage de V argent par pays (1884-1887) 
(Valours nominates) 



PAYS 


1884 


1885 


1886 


1887 


fitats-Unis d'AmeYique 
Mexiquc 


dollars 

28.534.866 

25.377.378 

3.204.824 

17.353.531 

23.160 
120000 

2.121.933 

6.738.971 

182.910 
114.319 


dollars 

28.962.176 

25.840.727 

3.540.719 

48.487.114 

» 

1.279.511 

230.831 

3.678.314 

80.400 
577.664 


dollars 

32.086.709 

26.991.804 

2.031.194 

27.121.414 

225.000 

29.795 

3.215.771 

921.768 

1.795.364 

50.1 .800 

5.057.506 

299.765 

1.153*. 963 


dollars 

35.191.081 

26.844.031 

4.142.136 

44.112.013 

85.000 

1.719.742 

3.126.310 

583.632 

6.253.200 

270.200 

11.389.414 

960.120 

76.380 

715.343 


Anglctcrre 

Inde 


Canada 


France 


Cochin eh in e 


Belgiquc. 


Italie 


Suisse 


Espagne 


Portugal 


Pavs-Bas 


Allemagne 


A rejnrter... 


83.771.912 


112.677.456 


101.431.853 


135.498.602 



coNGR&s mon£taire 



20 
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XL — Monnayage de Cargent par pays (1884-1887) 
(Valeurs nominates). Suite 



PAYS 



Report 

Autriche-Hongrie.... 

Norvegc.... 

Suede 

Danemark 

Russie 

Turquie 

Siam 

Egypte 

Japon 

Chili 

RSpublique argentine. 

P6rou 

Colombic 

Venezuela 

Guatemala 

Brcsil 

Perse 

Honduras 

Congo 

Nicaragua 

Singapour 

Hawai 

Hong-Kong 

Costa-Rica 



Totaux. . 



188-i 



1885 



1886 



1887 



dollars 

83.771.912 
4.987.781 

132.784 

1.238.746 
» 
» 

3. 599.9 12 



1.400.949 



700.000 
» 
» 



dollars 

112.677.456 
4.147 659 

53.600 
78.281 

96 i! 769 

» 

6.320.927 

564.080 

1.326.266 

» 
» 

12.090 
106.510 

400.000 
» 
» 

112.936 



dollars 

101.431.853 
4.384.433 



13.624 

1.304.101 

880.000 

3.204.151 

9.086.077 

144.750 

966.080 

592.065 

1.35i.826 

1.286.345 

27.387 

30.373 

» 



148.036 



dollars 

135.498.602 

5.556.393 

80.400 

56.082 

1.551.710 

2.216?065 

2.159.690 

10.279.555 

500.000 

333.000 

1. 685^000 

» 
» 

71.978 

19.300 

400.000 

177.000 

400*000 



95.b32.08i 



126.764.574 



124.854.101 



160.984.877 



Voici mainieuant les principales indications fournies par M. Soet- 
ber dans le Hamburgische Btersen-Halle relativement a la frappe 
desmonnaies en 1887 et 1888, d'apres lcs rapports du Directeur de 
la Monnaie anglaise et du Directeur de la Monnaie americaine : 

Angleterre. — Les chiffres de la fabrication de la Monnaie 
royale de Londres en 1887 et 1888 se d6composent comrae il 

suit : 

1887 1888 



liv. st. 



!i?. st. 



Monnaies d'or 1 .908.682 2.032.953 

_ d'argent 861 .498 7S6.578 

En outre, la Monnaie de Londres a frapp6 pour le compte du 
Canada, de Vile de Terre-Nenve, de Hong-Kong, des etablisse- 
raents du Detroit, des monnaies representant les valeurs sui- 
vantes : 
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1887 1888 

Hv. *t. liT. St 

Monnaies d'or • 10.417 

— d'argcnt 114.700 272.000 

Sur les 272,000 liv. st. de monnaie d'argent fabriqufees en 1888, 
216,000 ont 6t6 frapp£es pour Hong-Kong et les etablissements du 
Detroit, c'esl-k-dire pour FOrient. 

Les succursales australiennesde la Monnaie anglaise n'ont jamais 
frappe que des monnaies d'or. Voici les chiffres de la fabrication de 
ces etablissements monetaires pendant les deux derniferes ann6es ; 

1887 1888 

liv. st. liv. st. 

fitablissement de Sydney 2.069.000 2.187.000 

— de Melbourne 2.887.000 2.830.000 

Ensemble 4.956.000 5.017.000 

Quant aux Etablissements monetaires de l'lnde anglaise qui fonc- 
lionnent h Bombay et k Calcutta, lis n'ont frappe, depuis deux ans, 
que des monnaies d'argent, savoir : 46,165,360 roupies en 1886-87 
et 107,884,241 en 1887-88. Pendant la periode dScennale comprise 
entre 1878-79 et 1887-88, il a ete frappe en moyenne par an 
65,560,000 roupies Celte somme reprfsente 691,000 kilogrammes 
d'argent fin. 

Etats-Unis. — Voici les chiffres de la frappe des monnaies aux 
Elats-Unis ; 

1887 1888 

dollars. dollars. 

Monnaies d'or 23.972.383 31 .380.808 

— d'argent (dollars 6talons). S3. 611. 710 31.996.833 

— divisionnaires d'argent.. 1.579.371 1.034.773 

Pays de l'Union latine. — Les fabrications monetaires se chif- 
frent comme il suit : 

1 887 1888^ 

ETATS OR ARGENT OR ARGENT 

francs. francs. francs. francs. 

France. . 24 668.180 8.94&.S83 684.140 b. 763. 622 

Italie » 32.400.000 2.433.950 » 

Belgique... » 3.024.000 » • 

Suisse » 1.400.000 88.000 » 
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En Ilalie, les monnaies d'argent ont 6te fabriqu6es en grande 
partie avec de vicilles pieces napolitaines retirees de la circu- 
lation. 

La Monnaie de Paris a frappe, en 1887, 3,126,000 piastres pour 
la Cochinchine et 500,000 gourdes pour Haiti ; en 1888, cet etablis- 
sement a fabrique, pour le compte de la Cochinchine, des piastres 
representant une valeur de 8,702.168 francs. Toutes ces monnaies 
ont 6t6 etablies avec de l'argcnt achete sur le march6. 

Allemagne. — Voici les chiffres de la fabrication des mon- 
naies : 

1887 1888 

marks. marks. 

Monnaies d'or 118.215.420 144.288.750 

— d'argent 3.005 644 4.155.999 

En outre, la Monnaie de Berlin a frappS pour le compte de 
l'Egypte, en 1887, 43,520,6^8 piastres en argent et, en 1888, 
5,202,400 piastres en or et 171,630 piastres en argent. 

Pats-Bas. — Le gouvernement estautoris6 k retirer de la circu- 
lation 25 millions de florins de monnaies d'argent pour les fondre et 
acheter del'or avec le produit. 

Voici le montant des fabrications mon6taires des deux derniferes 
ann6es : 

1887 1888 

florins. florins. 

Monnaies d'or 407.540 355.850 



— d'argent 190.000 



■© 



» 



Pays scandinaves. — La frappe des monnaies dans les pays scan- 
dinaves se chiffrc comme il suit : 

1887 1888 

&TATS OR ARGENT OR ARGENT 

couronncs. couronnes. 

Danemark » > 9 233.149 

Norvfcge > 300.000 » .200.000 

Sufede...- 1.174.740 209.264 » 62.368 

RussiE. — Une loi du 7 decembrc 1885 a modifie le syst&rae 
monetaire de la Russie. Les monnaies d'or et d'argent sont fabri- 
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qu6es ail titre de 9/10. La monnaic divisionnairc d'argent ne con- 
lien t que 5/10 de fin. 

Voici le montant des fabrications des deux dernieres annees : 

4887 1888 

roubles. roubles. 

Monnaies d'or 26.055.035 26.510.095 

— d'argeni 510.508 500.023 

— divisionnaires d'argent. 1.500.000 1.007.010 

Autiuche-Hongrie. — Voici le montant des frappes des etablisse- 
menls monetaires de Vienne et de Kremnitz : 



Monnaies d'or 

— d'argent 

Thalers d'argent de Marie-Th6rese. 

Espagise. — Depuis des annees, la fabrication des monnaies d'ar- 
gent en Espagne est alimentee en parlie au moyen de vieilles pieces 
tirees des colonies espagnoles. A la fin de 1887, les importations de 
ces monnaies s'elevaient k 108,760,340 francs dont 70 millions pro- 
venant des Philippines. Ces vieilles pieces avaient ele g^neralement 
f rappees ailleurs que dans les elablissemenls monetaires de la 
Metropole. 

Voici le montant du monnayage des deux dernieres annees : 

1887 1888 

francs. francs. 

Monnaies d'or » » 

— d'argent 59.012.510 53.219.445 

PtiRTUGAL. — Dans le Portugal, la circulation monetaire qui est 
basee sur Tor se compose surtout de livres sterling anglaises. 
Par suite le monnayage est insignifiant; voici d'ailleurs les chiffres. 



1887 


1888 


forin*. 


florin*. 


5.538.902 


5. 700.486 


6.327.262 


9.104.230 


3.175.928 


2.340.150 



Monnaies d'or. ... 
— d'argent 



1887 


1888 


milrtto. 
250.000 
889.000 


mflrfis. 

95.000 
1.240.000 
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Jap on. — Les frappes des deux derniers exercices se presentenl 
comme ci-apr&s : 

1887 1888 

yen. vcn. 

iMonnaies dor 1.154.385 974.335 

— d'argent 9.603.813 10.242. 109 

Chine. — La Chine serait en train de rcorganiser la fabrication 
de ses monnaies. Un 6tablissement monfetaire aurait 6t6 Stabli ponr 
commencer k Canton ; cet £tablissement pourrait frappcr, parait-il, 
de 2 h 3 millions de pifeces de cash (60 p. 0/0 de cuivre et 40 p. 0/0 
de zinc) et 100,000 pifeces d'argent par jour. 

Mexiqde. — Voici le montant des frappes exfeutees pendant les 
deux derniers exercices : 

1886-87 1887-88 

piastres. piastres. 

Monnaies d'or 398.647 316.818 

— d'argent 26.844.05Jl 25.862.977 

M. Soetbcer resume ensuitc son travail dans les deux tableaux 
suivants, qui presentence total du monnayage de Tor et de l'argent 
en 1887 et 1888 : 

Monnayage de Vor. 

1887 4888 

marks. narks. 

Angleterrc 38.174.000 40.660.000 

Auslralie 99.136.000 100.340.000 

Etats-Unis 100.684.000 131.799.000 

Pays de l'Union laline . . 19.971 .000 2.573.000 

All'emagne 118.215. 000 144.289.000 

Pays-Bas C87.000 605.000 

Pays scandiuaves. 1.688.000 » 

Russie 87.290.000 88.730.000 

Autrichc-Hongiio 11.078.000 11.401.000 

Portugal 1.134.000 432.000 

Japon 4.830.000 4.076.000 

Total 482.887.000 524.905.000 
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Ces fabrications reprtsen tent en poids 173,000 kilogrammes d'or 
pour 1887, et 190,000 kilogrammes d'or pour 1888. La production 
annuelle de ces deux ann&es n'a gufcre d6pass6 150,000 kilo- 
grammes. 

Dans son rapport pour l'ann£e 1888, upon production of the 
precious metals, M. Kimball a 6valu6 a 29,786,783 dollars le mon- 
tant des monnaies d'or qui ont 6ie fabriqu6es avec des pifcces demo- 
netis6es. Gette Evaluation serait fort au-dessous de la verit6. Par 
suite, le monnayage net serait beaucoup'moins important qu'on ne 
le croit g^neralement. Cette observation conduit a deux conclusions. 
La premiere, c'est que le mouvement du monnayage ne donne pas 
la mesure exacte de Paccroissement du stock universel de Tor on 
du stock d'or d'un pays; la seconde conclusion, c'est que Ton aurait 
tort de deduire de h comparaison des quanlilEs d'or produites avec 
les quantity d'or monnayfees, quit nc restera pas assez de metal 
jaune pour donner satisfaction aux exigences de l'industrie. 

Void les chiffres concernant les fabrications totales de l'argent. 



Monnayage deT argent. — Valeurnominale. 

1887 1888 

marks. marks. 

Angleterre 19.624.000 20.872.000 

Inde anglaise 88.638.000 207.137.000 

Etats-Unis 147.803.000 147.133.000 

Pays de l'Union laline 28.945.000 4.669.000 

Cochinchine 13.100.000 4.619.000 

Allemagne 3.006.000 4.156.000 

Egypte 43.500.000 170.000 

Pays-Bas 323.000 » » 

Pays scandinaves 573.000 557.000 

Russie 6.525.000 4.868.000 

Autriche-Hongric 19.006.000 22.889.000 

Espagne 47.800.000 43.107.000 

Portugal 4.340.000 8.052.000 

Japon 41.871.000 44.570.000 

Totaux 465.054.000 509.499.000 
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Ces fabrications representent en poids 2,583,000 kilogrammes 
d'argent pour 1887, et 2,830,000 kilogrammes pour 1888. Toutefois, 
les monnaies divisionnaires d'argent figurant dans les totaux ci-des- 
sus, il y aurait lieu, si Ton veut tenir compte du titre inferieur de 
ces pieces, de retrancher des quanlitSs precSdemment indiquees de 
60,000 h 65,000 kilogrammes. 

Quant k la valeur marchande de l'argent monnay6 pendant les 
deux ann6es pr6citees, elle ne ressortirait qu'a 333 millions de marks 
et 352 millions de marks respectivement. 

Reproduisons, pour terminer, une Evaluation de la consommation 
Industrie lie et artistique des mStaux pr£cieux que M. Soetbeer a 
donnee dans la deuxiime Edition de ses Materialien. 

Consommation industrielle et artistique annuelle de For et de F argent. 



PAYS 



* 2 

« S 



\ 3 



OR 

=111 

o o ** * 

•iH 

•o 
2 



3 



ARGENT 



5 B 



a o a B 



6 



Etats-Unis 

Angleterre 

France , 

AUcmagne 

Suisse 

Pays-Bas et Belgique 

Autriche-Hongrie 

Italie 

Russie 

Autres pays civilisds 

Totaux 



kilog. 

21.700 

20.000 

21.000 

15.000 

15.000 

3 200 

2.800 

6.000 

3.0(H) 

2.300 



p. 0/o 
10 
15 
20 
20 
30 
20 
15 
25 
20 



110.000 



kilog. 

19.500 

17.000 

16.8(H) 

12.000 

10.500 

2.000 

2.400 

4.500 

2.400 

2.000 



kilog, 

135.000 
90.000 
100.000 
1 10.000 
3 ±.000 
30.000 
40.000 
25.000 
40.000 
50.000 



90.000 652.000 



_ 



p. o/o 
15 
20 
25 
25 
25 
20 
20 
25 
20 
20 



kilog. 

115.0001 
72.0011 
75.000 
82.000 
24.000 
24.000 
32.000 
19.00(1 
32.000 
40.000 



515.000 



J 



Cette estimation ne comprend, et il importe d'en faire la remarque . 
ni l'lnde ni la Chine, pays oil la bijouterie consomme des quantites 
importantes d'argent. 
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L'ENQUfiTE MONETAIRE ANGLAISE 

Par M. E. FOURNIER DE FLAIX 



Parmi les documents les plus imporlants et les plus curieux k 
consulier sur la question monelaire contemporainc, il faut placer 
au premier rang l'enqufite ordonnee en 1887 par le gouverneroent 
anglais. Les travaux de cette enquSte ont 6t6 entiferement publi6s. 
lis forment quatre volumes petit in-folio, d'un caractfere tr6s serr6. 
L'ensemble re pre sen te plus de 1200 pages k deux colonnes; e'est 
materiellement une oeuvre considerable. Sa valeur scienlifique 
n'est pas moindre. Elle comprend : 1° les depositions et les 
ni6moircs des ifrnoins; 2<> de norobreux appendix, dont les plus 
intdressants seront 6numer6s dans le cours de cette etude; 3° les 
conclusions de la commission, trfes longuement exprimfies et 
motivees. 

Avant de rendre compte des principales depositions, des appen- 
dix et des conclusions, il y a lieu de presenter quelques observa- 
tions generates sur la conduile de l'enqu£te. 

§ 1. Conduite de Fenquite 

La commission de Fenqufite a 6t6 constitute par declaration 
royale du 26 juillet 1887. 

La commission 6tait composSe de sir James Balfour, vice-presi- 
dent, baron Herschell, MM. Farrer, Chamberlain, Chaplin, Barbour, 
Fremantle, Birch, Houldsv/orth, H. Courtney, Montagu, sir Louis 
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Mallet, sir baron Lubbock. La commission a tenu quaranle-huit 
stances, dont les quinze premieres ont 6te pr6sid£es par sir Bal- 
four, neveu du premier ministre, le marquis de Salisbury; il a 
pr6sid6, de m£mc que le baron Herschell, qui Ta remplac* aii 
fauteuil,avecune rare distinction. 

Les enqufttes anglaises, qui onl servi k 6clairer tant de questions 
6conomiques, et, en particulier, les questions mon&aires, sont 
conduites avec de tout autres id6es que les enqufitcs frangaises. 
En general, le president parle le premier, mais il ne dirige nulle- 
ment la discussion; chaque commissaire intervient quand cela lui 
plait et prend k partie le t6moin. Ges commissions sont habituelle- 
ment composes de pcrsonnes trfes comp6tentes et d'opinions 
difKrentes. II en resulte que les t&moins ont affaire k forte partie 
et qu'ils sont interrog6s dans des vues oppos6es. La commission 
anglaise comprenait precisement des specialistes autorisfe, enga- 
ges dans des sens differents sur la question monfitaire, les uns 
fermement convaincus de la n6cessit6 de ne rien changer k 
l'6tat actuel de la legislation anglaise, c'est-k-dire monomttallistes, 
puisque T Angle terre ne remplit aucune des conditions dubinuftal- 
lime, les autres tout k fait bim6tallistes. Les t6moins ont du 
rlpondre aux uns comme aux autres. Eux-mfimes appartenaient k 
des systfcmes non moins contraires. II en est r6sult6 entre les com- 
missaires et les temoins des debats trfes vifs, souvent trfes int£res- 
sants, mais parfois fastidieux k raison du retour des mfimes faits 
et des m^raes idees. En definitive, on pourrait comparer l'enqufite 
monttaire, et en g6ndral les enqufites anglaises, k des soutenances 
en Sorbonne par deux candidats parlant en sens opposes, ten us 
sur la sellette par des professeurs n'ayant pas la m&ne maniere de 
voir sur l'objet de la thfcse. Les avantages de cetle conduite des 
enqu£tes sont considerables : les questions sont retourn6es, fouill6es 
en tous sens; les points de vue les plus divers se succedent; mais 
les inconv6nients ne sont pas moins s6rieux. De Textr^me contra- 
diction r6sultent l'obscurite, Tincertitude et la confusion. Or, 
le probl&me mon&aire contemporain 6tant lui-mfime fort com- 
plexe, obscur, incertain, il n'y a rien de surprenant k ce qae 
les temoins aient multiple les depositions contradictoires, et k ce 
que les commissaires, n'ayant pu se mettre d'accord sur aucun 
point, aient 6l£ contraints de presenter trois rapports en sens 
diam6tralement opposes, sans compter les reserves et les rapports 
particuliers de plusieurs d'entrc eux. 
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§ 2. Les depositions 

Le nombre des t&noins entendus a kit de 38. Plusieurs tSmoins, 
a raison de Hmportance ou de Pint6r6t de leur deposition, ont 
comparu plusieurs fois. M. Gibbs, bim6talliste, ancien gouverneur 
de la banque d'Angleterre, a 6l6 rappel* cinq fois ; M. Fowler, 
banquier, nionometalliste, quatre fois; M. le professenr Nicholson, 
M. Samuel Smith, M. Comber, M. le professeur Marshall, M. Fiel- 
den, cbacun deux fois. 

On peut classer les depositions en quatre categories : i° les 
publicises, statisticiens, savants, qui ont fourni des faits et des 
chiffres, en dehors dc tout systfeme precon^u ; 2° les t6moins mono- 
metallism*; 3° les teraoins bimStallistcs; 4° les fonctionnaires du 
gouvernement anglais dans l'lnde. C'est dans cet ordrc que nous 
allons resumer les debats de Fenqufete. 

§ 3. PremUre cattgorie. Depositions techniques 

Les tfemoins qu'on peut placer dans la premifere catSgorie sont : 
MM. Palgrave, Pixley, Hector Hay, Giffen, Sauerbeck, les profes- 
seurs Austen, Marshall, Nicholson, Mac Leod. 

Les six premiers ont donn6 des renseigncments et ties chiffres 
sur la production, la consommation et les mouvements des metaux 
precieux; MM. Mac Leod, Nicholson et Marshall, des appre- 
ciations d'un caractfere 6conomique sur le problfeme mon&aire. 

i*. — Statistiques mon&aires 

Les statistiques de MM. Palgrave, Pixley, H. Hay, Giffen, Sauer- 
beck, ont principalement porte sur les metaux precieux au xix* Ste- 
ele. Ces statistiques se contrAlent les unes les autres. La plupart 
ont pour fondement les releves du bureau des mines de Washing- 
ton ou les travaux de M. Soetbeer. On peut aj outer a ces statistiques 
les evaluations de M. Mulhall et belles de M. Valentine. Les diffe- 
rences constatees entre les Evaluations diverses n'ont pas d'impor- 
tance relativement aux changements survenus dans le stock des 
m6taux precieux pendant le xix e sifecle. 

On peut estimer en 18S0 le stock de l'ora 14 milliards de fr. et celui 
de l'argent k 33 milliards, — ensemble 47 milliards. En 1800 le stock 
del'or ttait de 11 milliards et celui de Far gent de 26 milliards. 
II anrait done augment^, dans la premifere moitte du sieclc, de 3 mil- 



316 CONGRfiS MONtiTAIRE INTERNATIONAL 

liards or et de 7 milliards argent. Nonobstant ccs inouvements, le 
rapport de valeur n'avait vari6, durant cette periode de cinquante 
ans, que de IS k 15 1/2. 

Quelle a 6te depuis 1880 la production de Tor ? 

De 1851 k 1885 die aurait represent^ d'aprfes M. Soelbeer, 
6,383,388 kilog., d'une valeur de 17,810 millions de marks, soil en 
francs 22,262 millions. 

Quant k la quantity d'argent, elle aurait die de 57,563,631 k., 
d'une valeur de 9,567 millions de marks, soit en francs 11,958 mil- 
lions. 

Pour saisir toute la portee de ces chiffres, il faut les rapprocher 
d'autres chiffres donnes par M. Soetbeer. 

Production de Tor de 1493 k 1850 : 4,752,070 k. 

Production de l'argent — : 149,826,750 k. 

Les resultats des amines 1886, 1887, 1888, n'ont pas modifte 
les proportions. La moyenne est demeuree la mSme pour Tor et 
pour l'argent. 

M. Stewart Pixley a produit pour Fargent une statistique moins 
complete, el pour Tor un releve de 668,945,280 L. depuis 1852, 
soit en francs 16,726 millions, difference, quant k Tor, de plus 
de 5 milliards avec M. Soelbeer. Les chiffres de M. Pixley sont k 
peu pr&s ceux de M. Mulhall et de M. del Mar. Quels que soient 
les chiffres que Ton adopte, ceux de M. Soelbeer ou ceux de 
MM. del Mar, Pixley et Mulhall, il n'en est pas moins etabli que, 
de 1850 k 1888, s'esl accompli un changement extraordinaire dans 
la condition des metaux precieux. La production de Tor, en 38 ans, 
a el6 k peu pr6s de 133 % comparativemenl k celle de 1493 
k 1850. Le stock a plus augment^ en 38 ans qu'cn 357 ans. Les 
temoins de Tenqu6te ne semblent pas avoir suffisamment mis ce 
fait en relief. La production de l'argent est loin d'avoir eu autani 
d'importance ; neanmoins elle a encore represent^ pr&s de 12 mil- 
liards k joindre k 22 milliards d'or : ensemble 36 milliards. 

Par suite la production de 1850 k 1884 aurait port6 le stock des 
m£taux precieux de 47 milliards k 83. 

C'esl \k le fait d6cisif qui domine tout le probl&me mon£taire 
contemporain. 

Les divcrses depositions de MM. Palgrave, Pixley, H. Hay, 
Giffen et Sauerbeck n'ont pas sensiblement modifie l'ensemble des 
rtsullats constates par M. Soetbeer. 

M. Pixley ya rapporte une Evaluation donn£e par M. Fawcelt, 
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en 1883, du stock raonnay6 du globe, qui aurait 6t6 do : 
or 670,734,700 L., et argent de 524,133,970 L M ensemble 
1,194,868,670 L., soil 29,875 millions. Op, en 1850, le stock mon- 
nay6 n'6tail estimfequ'Jt 12,875 m. fr. Le changement est Snorme. 

M. H. Hay a 6value, d'accord avec la plupart des timoins, le 
stock mctallique de I'Angleterre, ?» 100 millions de L. S. en or, ou 
2,500 millions, et 20 millions L. S. argent. II a appele avec raison 
l'attention sur le va-et-vient perpfetueldes metaux pr6cicux, surtout 
de Tor, qui multiplie I'efficacitS de leur action. Non senlement on 
les porte et on les transporte, en parliculier Tor, de mille fagons, 
mais on modifie k tout inslant leur forme et leur emploi ; on les 
frappe; on les fond ; on les convertit en lingots; on les refrappe ; 
on les transforme en bijoux; on fond les bijoux; enfinc'est un mou- 
vement permanent dont il faut tenir d'autant plus compte que cha- 
que ann6e s'accrott le slock d'or employfi par rindustrie, et les fa- 
cilit6s de le transformer. 

Aussi tons les statisticians reconnaissent-ils l'abondance de Tor, 
l'extension desa circulation etTaugmentation constante deson stock. 
M. H. Hay a' signal^ l'importance du stock d'or de l'lnde, 
oil Tor circule en petits lingots, et l'emploi qu'on pourrait en faire. 

A raison de sa situation k la tfite de Board of Trade et de ses ouvra- 
ges, M. Robert Giffen a ete particuliferement interrogft. Nous rele- 
vons dans ses reponses : 1° que le mouvement des mStaux pr£- 
cieux en Chine donne en moyenne une exportation de 1 k 2 millions 
L. S. d'or; il y aurait en Chine, comme dans Hnde, un stock d'or. 
Cette constatation ade ('importance au point de vue de P6ventualit6 
d'6tablir dans l'extrfime Orient une circulation monSlaire d'or. LA 
oil Tor circule en lingots, \k ou il est thfisaurise en bijoux, il est fa- 
cile de constiluer une monnaie d'or; 2° que, bien qu'il ait fallu 
100,000,000 L. S. ou 2,500 millions d'or pour la reprise des paie- 
ments en espfeces aux Etats-Unis, les reserves en or du TrSsor et des 
banques se sont 61ev6es de 27 k 75 millions L. S. or ; 3° que l'ope- 
ration d'or faite en 1884 par Tltalie est un autre indice de la circu- 
lation nouvelle del'or, bien que cette operation n'ait pas eu l'im- 
* portance de la substitution faite en France de l'or k l'argent; 4° que, 
en ce qui concerne I'Angleterre, la circulation de l'or aurait dimi- 
nue au lieu d'augmenter, et que les divers instruments de credit 
(banknotes, cheques, mandats postaux et telegraphiques, compen- 
sations de clearings) n'auraient pas regu un developpement pro- 
portionnel k celui des affaires ; 5° que, bien que la demande d'or 
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pour Tlnde ait diminue depuis 1880, il doit exister dans l'lnde un 
stock d'or irfes considerable; 6° que l'Inde parait avoir absorb^ Par- 
gent don ne par la France en ^change de Tor; que de 1855 it 1870 elle 
a ainsi pris 200 millions par an; que de 1870 & 1886 elle a demande 
beaucoup moins; 7° que la Chine imporie de l'argent comme 
rinde, 2,100,000 L. S. en 1884 ; 8° que, quelles que soient les oscil- 
lations dans la production, la consommation etl'emploi des metaux 
prtcieux, on constate, de1200 k 1800, une tendance constante a la 
baisse de la valeur dc r argent (no 755) en mftme temps qu'une 
tendance des prix a s'elevcr, mais que depuis 1800, sauf un court 
intervalle de 1850 k 1873, la tendance des prix a 6l6 k la baisse, 
quoique la valeur de l'argent ait encore sensiblement diminue; le 
sucre et le fer ont 6tc cites comme exemple. 

Vindication de cette tendance permanente de l'argent k la baisse 
est un fait mon6taire d'ordre superieur dans tout ce qui tient au pro- 
bI6me monetaire. La deposition de M. Giffen demeure, k cet 6gard, 
Tune des plus considerables de 1'enquAte. 

M. Sauerbeck partage Topinion de M. Giffen sur le peu d'influence 
des banques et moyens de credit k Tendroit de la circulation mone- 
taire; il considfere mfime que les mandats postaux et les cheques 
n'ont pas permis d'economiser Tor, malgre les progrfes du nombre des 
banques, qui est passe en vingt ans, de 2417 k 3886 ; il cite comme 
argument la diminution du droit de timbre sur les banknotes et les 
lettres de change qui est lombe de 1,030,000 L. S. k 800,000 L. S. 
Aussi attribue-l-il la baisse des prix k l'insuffisance de la monnaie 
(10930) eu egard k la masse des marchandises. 

La deposition de M. Austen, chimiste de l'hdtel des mines et pro- 
fesseur de m6tallurgie k lYcole royale des mines, appartienl egale- 
ment k la categorie des depositions techniques ; elle doit fitre ran- 
gee parmi les plus importantes de I'enqufite, peut-fitre la plus im- 
portante de toutes. Elle est accompagnee d'une note, page 325 de 
l'appendix du premier volume. Elle a surtout porte sur les condi. 
tions actuelles de production de l'argent. 

L'argent se pr6sente sous deux formes : ou bien il est associe k 
d'autres m6laux, ou bien il estseul. 

lo II est associ6 k Tor, au plomb, au cuivre. Dans ces trois cas il 
est toujours exploite, puisque sa valeur propre vient en deduction 
du prix du metal associe. L'once d'argent revient k 2 deniers 1/2 si 
l'argent est associe k Tor; h 24 deniers s'il est associe au plomb, et k 
23 deniers s'il est associe au cuivre. 
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2° Quant le mineral d'argent est k peu prfes pur, l'once revient k 
17 deniers. Ce prix de revient paratt 6tre le mfeme pour les mines 
des Etats-Unis et pour celles du Mexique. 

En 1883, la production lotale de l'argent a et6 de 88,354,733 
onces, ainsi r6parties : 

Etats-Unis 33.737.908 

Mexique 22.872.732 

Bolivie 12.376.860 

AUemagno 7.417.642 

Chili 4.119.125 

Espagne 2.935.481 

Autriche 1 .568.562 

Colombie 587.873 

Republique Argentine 325.045 

Divers 953.305 

Cette quantity a et£ obtenue : 508,005 onces des minerals d'or, 
7,200,000 des minerals de cuivre, 30,726,000 des minerais de 
plomb et 49,920J53 des minerais d'argent. 

La moyenne du prix de revient est de 1 sch. 8 d. soit 1 sch. 
61/2 d. par once standard; En aout 1889, l'once standard Start 
col6e k Londres. 42 5/16. La difference est encore par once 
standard de 22 deniers 1/4. Pour que l'argent cesse d'etre extrait 
avec profit, eventuality pr6vue par M. Bagehot, il faut que le prix 
de l'once standard k Londres tombe k 30 deniers 1/2, soit une 
baisse de 1G0 °/ sur l'ancien prix de l'once & 61 1/2 d. 

Mais, mfime k ce taux, l'argent continuerait d'etre produit k 
concurrence de prfes de la moiti6 de la quantite de 1883 
(quantite qui a augmente en 1888), puisqu'il nest exploit^ que 
comme produit secondaire, accessoire des minerais d'or, de plomb 
et de cuivre. On fermerait les mines d'argent, que chaque ann6e 
40 millions d'onces d'argent seraient en moyenne disponibles sur 
le march6 de l'argent. 

Cette deposition a 6te suivie d'une assez longue discussion. Si on 
doublait subitement la valeur de l'argent, a demande le president k 
M. Austen, n'y aurait-il pas k redouter une 6norme extension de 
la production? M. Austen s'est contents de rSpondre : « Le champ 
serait vaste en effet. » 

M. Pixley, dans sa deposition, ayant 6valu6 le cout moyen de 
production de Ponce d'argent k 3 sch. 6 d., on a demand^ k 
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M. Austen la raison d'une pareillc difference avec ses Evaluations. 
M. Austen a r£pondu que M. Pixley n'avait pu faire allusion qu'fc 
certaines mines du Mexique sans importance. 

M. Austen a fourni quelques details sur les mines principales 
d'argent. I! compare Ieur fertilite k celle do la tcrre. La Bonanza- 
king en est le type. Elle est ccpendant situee k une profondeur de 
520 pieds. Pour donuer une idee cxacte de la prodigieuse richesse 
des mines amiricaines, M. Austen a a joule que pour le plomb 
argenlif&re la proportion d'argent au plomb 6tait : en Italie de 
67 onces k la tonne ; en Espagne de 36 ; en Angleterre de 8 k 9; et 
que neanmoins la demande du plomb 6tait assez intense pour que 
la Msilverisation du plomb en Europe represent&t le tiers de la pro- 
duction des Etats-Unis. 

2\ — Theories mon6taire9. 

Les depositions de HH. Mac Leod, Nicholson et Marshall ont eu 
un autre caractfere. Nous n'avons pas besoin de rappeler les tra- 
vaux de M. Mac Leod. M. Nicholson, professeur d^conomie poli- 
tique k rilniversil6 d'Edimbourg, vient de publier un ouvrage sur 
la monnaie; M. Marshall est professeur d'6conomie politique k 
rUniversit6 de Cambridge. 

La fonction de la monnaie metallique, or ou argent, sur Ten- 
semble du mouvement economique, sur les prix, a dit M. Mac 
Leod, n'esi que secondaire; c'est le credit qui remplit la fonction 
principale au moyen des banques et des instruments de credit. 
Dans notre sifecle et principalement depuis 1850, le dcveloppemenl 
du credit, des banques, des instruments de credit a ete plus grand 
que Taccroissement des metaux precieux. Quelle influence la 
reserve d'or de la Banque d'Angleterre exerce-t-elle comparative- 
ment & l'ensemble des moyens de credit de PAngleterre? Dans les 
paiements, r&glements de compensations de Londres et des divers 
marches anglais, c'est a peine si le numeraire entre pour 2 %• 
D5s lors c'est une pure illusion que d'admettre que les prix depen- 
dent des stocks m6talliques; les prix dependent du credit; on peut 
citer comme excmple lypique l'ficosse. Dans mil pays du globe 
l'activit6 Economique n'est plus grande qu'en Ecossc; dans aucun, 
Tor et l'argent n'ont un emploi aussi subaltcrne comparativement 
au credit. C'est par le credit que les banques d'Ecossc on; trans- 
form6 cetle contr£e, encore sauvage il y a deux cents ans, le credit 
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au comptant, ce qui ne veut pas du tout dire le credit represents 
par de 1 argent ou de Tor. 

Inutile done d'esp£rer qu'en accumulant dans les banques de 
Tor et de Targent, on relfevera les prix. Les prix sont regies par 
d'autres influences. La baisse actuelle est le r£suhal de causes 
diverses. 

M. Mac Leod a nccompagn£ sa deposition d'un memorandum 
reproduit comme appendix du deuxifeme volume de l'enqu6te. Dans 
ce memorandum, M. Mac Leod men lion ne un rapport de M. Slater, 
de 1856. M. Slater elablit que dans sa banque, sur 1,000,000 1. st. 
de recettes et de paiements, la repartition se faisait ainsi : 





Recettes 


Paiemtnls 




— 1. St. 


— 


Billets et leltres de change. 


$53,526 


302.674 


Cheques. 


357.715 


663.672 


Banknotes et banqniers. 


2.627 




Banknotes de la B. d'Ang. 


68.554 


22.743 


Or. 


28.089 


9.427 


Argent et cuivre. 


1.486 


1.484 


Mandats de posle. 


937 





II estime que si lemontantdu numeraire est de 120,000,000 1. St., 
on doit evaluer a 6,000,000,0001. st., ou cinquanle fois plus, le 
montant des valeurs de credit en circulation. Le numeraire et le 
credit seraient par suite dans la proportion de 1 a 50. 

Appliquani ces reflexions & l'Ecosse, Mac Leod dit formellement : 

« L'ensemble des engagements de banque deloute sorte en Ecosse 
« represente 100 m. 1. st. Ces 100 millions de credit en Ecosse 
« produisent exactement le m£me effet qu'un total 6gal en or (as 
« an equal amount of gold) sur les prix (on prices), et plus les 
« habitudes de banque sont pratiques par la population, plus 
« grande est la puissance des banques. En r£alit6 la banque 
« a pris un developpement 6norme en Ecosse. » 

D'aprfes ces premisses, M. Mac Leod a pu resoudre facilement 
toules les questions d6baltues dans 1'enquGte : 1° l'Angleterre 
commandera toujours Tor, a raison de Timmensite de son commerce 
et de la sup6riorhe de Torganisation de credit (no 7181) ; 2° au 
moindre besoin, elle n'a qu'k Clever le taux d'escompte ou le prix 
de son credit, Tor affluera de tous cfltes pour profiter de celte 
hausse; 3° mais ce besoin d'or ne sera jamais que temporairc et 
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limits, la meilleure preuve c'est que depuis vingt ans, l'ficosse fait 
un commerce trfes etendu sans un seul souverain (7100); 4° ce qui 
est vrai de l'ficosse Test aussi de l'Angleterre entifere, ou les pro- 
grfcs du credit out 6t6 enormes (7212), et en partie des Elals 
prospferes de l'Europe (7211), notammeni de la France; 5° aussi 
Taccroissement de Tor ou sa diminution, a fortiori ceux de Tar- 
gent, n'ont pas Timportance qu'on leur attribue ; et si Tor augmen- 
tait tout k coup de manure k 8tre port6 k 6 milliards en Angle- 
terre, les prix ne suivraient pas la mfime progression (n° 7202) — 
parce qu'il prendrait la place du credit — (observation profondc ; 
en efiet, le credit et les metaux pr^cieux ne sont que des voitures 
differentes, mais des voitures du capital); 6° consequemment, c'est 
au credit qu'il faut demander Implication de la baisse actuelle des 
marchandises (n° 7209) (autre observation profonde) — Tor est 
une voiture mecanique, le credit est une voiture avec un conduc- 
teur — de Ik des differences fondamentales ; 7° la speculation a 
diminu£, elle a disparu; elle est morte; elle trouve les prix trop Sieves ; 
elle s'abstient; Tor n'est pour rien dans cette situation ; la baisse 
des prix actuelle est la reaction contre la hausse antSrieure (n° s 7213 
et7221); 8° toutefois Tor exerce une action directe sur les prix, 
d'autant plus grande que l'organisalion du credit est inferieure, 
notamment chez les peuples k circulation fiduciaire non conver- 
tible. La convertibilite est l'expression de la fonction de Tor; mais 
elle est difficilement calculable (7258 k 7261). Reciproquement, 
chez les peuples ou le credit a re$u une organisation supSrieure, 
la convertibility est r6duite k son minimum, ce qui permet k ces 
peuples de faire d'immenses affaires avec peu d'or; 9° l'extrfime 
interfit des questions de change international provient de ces 
differences de puissance de credit entre les peuples : le change est 
la mesure fidfele de ces differences ; les mouvements metalliques 
sont accessoires (n° 73O0). 

Ces idSes ont provoquS de nombreuses critiques ou observations 
de la part des membres de la commission. Elles Staient, au fond, 
defavorables aux theories bimetallisms qui exagferent l'influence 
des metaux precieux sur les prix. 

M. Nicholson a fait deux depositions, en se plagant k un point 
de vue tout k fait oppose k celui de M. Mac Leod. D'ailleurs, 
M. Nicholson est partisan de la reforme de la legislation mon£taire 
de FAngleterre dans le sens du bimetallisms 

Uetude de Thisloire du xvi e et du xvn* siecle a conduit 
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M . Nicholson k se rendre compte du fait de la baisse extraordi- 
naire de l'argent depuis 1873, de ses effete el des moyens d'y rem6- 
dier. M. Nicholson atlribue aux m6taux prfcieux an effet direct, 
imm6diat, quoique non total sur les prix. Pour lui, les causes de la 
baisse de l'argent ne proviennent ni de la production de Tor, ni de 
celle de l'argent, ni du developpement du credit, mais exclusive- 
ment des vcntes d 'argent de l'Allemagne et de la suspension de la 
frappe de l'argent par l'Union laline, par l'Allemagne et par 
quelques aulres Etats. M. Nicholson serait done d'avis de 
chercher la solution du probl&me monetaire dans Papplication 
de la maxime : Sublata causa, tollitur effectus. Un traile inter- 
national dans lequel l'Angleterre serait englobee, pourrait 
rendre k l'argent sa valeur en lui rouvrant les hfltels des 
monnaies et en lui restituant son efficacit£ lib6ratoire universelle 
d'aprfesle retour au rapport fixe de 15 1/2. Une fois que l'argent 
aurait recouvre sa valeur, il y aurait sur le march6 monetaire une 
telle abondance de m&aux precieux, invariables dans leur valeur, 
qu'il faudrait bien que les prix remontassent. Cette hausse des 
prix r£pandrait ses bienfaits de toutes parts, et le trafic internatio- 
nal, n'ayant plus k redouler les variations des changes, pourrait 
se developper dans des proportions nouvelles et inconnues. M. Ni- 
cholson a ainsi donn6 corps k l'ensemble des theories ou des espfr- 
rances qui constituent la doctrine bimitalliste. Au surplus, il a fait 
connaitre ses opinions dans un livre recent qu'on lit avec un int6- 
rfit reel (Money and monetary problem, 1888). 

Selon M. Nicholson, toutes les valeurs dans les affaires se 
rfcglent d'aprfes l'etalon monetaire. II faut done que cet 6ta- 
lon soit invariable. S'il est variable, toutes les transactions sont 
atteintes et surtout les transactions k terme, qui sont les plus im- 
porlantes. TantAt le debiteur est favorise, tantdt le chancier. Le 
credit n'a point ici k intervenir; il ne fournit pas l'6talon de la 
valeur; or, un etalon simple ne saurait Gtre invariable; les va- 
riations de deux 6talons se compenseront. Le bim6tallisme inter- 
national fournira cet etalon k tous les peuples. L'6talon d'orn'a pas 
profit6 k l'Angleterre (n° 5851) ; elle n'a pas d mterfit k le garder. 
La valeur de l'or n'est pas intrinsfeque ; elle est en grande partie 
artificielle (n° 5596). M. Nicholson n'a pas sulfisamment d6ve- 
loppe ses idees sur ce sujet si important, peut-6tre dGcisif en mature 
monetaire. D'ailleurs la logique a conduit M. Nicholson k produire 
cet aveu icdoutable. 
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M. Marshall ne partage pas les opinions de M. Nicholson, tout 
en acceptant certains changements dans la legislation mon6taire 
des principaux fitats. Comme M. Mac Leod, il fait une part moins 
large, il est vrai, an credit et aux instruments de credit dans l'6ta- 
blissement des prix, mais il croit devoir restreiodre cette part k 
Tinfluence des billets de banque et du papier monnaie (10124). 

11 ne pense pas que les letlres de change, billets, cheques, man- 
dats divers, aicntd'action appreciable sue les prix. II cite la hatisse 
des prix en Angleterre, pendant les annees 1809 et 1810, h l'appiri 
de son opinion. II restreint aiosi notablement le lien de solidarity 
qui existerait enlre les prix et les m6taux pr£cieux. D'ailleurs il en- 
visage et il explique tout autrement la baisse des marchandises de- 
puis 1877. En effet, d'aprfes lui, Targent aurait conserve k pen prfes 
son pouvoir d'achat (n° 9625) quant aux marchandises; ce pouvoir 
n 'aurait baisse que relativement au travail. Toulefois, par travail 
(work), M.Marshall entend pluldt les profits que les salaires (n°9823). 
Cette observation fort ing6nicuse expliquerait pourquoi la situation 
mon£taire a soulev6 tant d'apprehension de la part des manufactu- 
rers et si peu de la part des classes ouvrieres. M. Marshall lvalue, 
d'aprfcs une baisse hypothetique de Targent de 30 %, a 12 °/ seu- 
lement la part & porter au compte de Tappreciation de Tor ou de la de- 
preciation relative de l'argent, et h 18 % la parti porter au compte 
des faits appartenant k la production meme. Dans l'ensemble de ses 
trois depositions, egalement interessanles, M. Marshall occupe une 
sorte de moyenne entre M. Mac Leod et M. Nicholson. Aussi, sans 
etre hostile k des changements dans la condition monetaire des 
fitats, il restreint et le pouvoir m£me des legislations, et la portee 
des lois monetaires. II repousse tout arrangement international. 
Dans reiat actuel des rapports des peuples, il n'entrevoit aucune 
apparition d'une monnaie Internationale (no 9887). C'est dire que, 
sans combattre le bimetallisme, il en amoindrit singulierement les 
conditions, les garanties et les consequences. D'abord, a raison des 
inconvenients mat6riels attaches k la circulation de Targent, il croit 
indispensable d'installer une nouvelle categorie de billets de ban- 
que, correspondant aux silver certificates. Le bimetallisme ou nou- 
velle legislation consisterait en ce que toutparticulier aurait le droit 
de se liberer, au moyen de ces nouveaux billets, ou d'argent dans 
une certaine proportion, au moyen d'or et de billets, convertibles 
en or dans une autre. Ce serait le bimetallisme alternatif. Mais il 
n'entre pas dans les vues de M. Marshall que tous les Etats ouvrent 
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leurs hotels au monnayage illimite dc l'argent, d'aprfcs lo rap- 
port immuable de IS 1/2 (9842 k 9861). Aussi ne se propose-t-il 
nullement de se servir d'un bimetallisme quelconque pour rendre 
aux marchandises leur ancienne valeur; 10 °/ de plus-value lui 
sembleraient d'autant plus suffisanls (9652) que la hausse des prix 
ne lui apparatt pas comme Tun des desiderata universels de I'huraa- 
nite. En outre, il se pr6occupe, non sans raison, des effels de la loi 
de Gresham (page 49, 3 e volume) au cas oil les divers hotels dc 
monnaie frapperaient indiffcremment or et argent k un rapport fixe. 
Comment se distribueraient alors les m6taux pr6cieux? Les habi- 
tudes, les occupations, les garanlies, les capitaux, le savoir-faire des 
populations, n'auraient-ils pas une action decisive sur cette distri- 
bution? M. Marshall n'a pas examine le cas de la rupture d'un 
trait£ international mon£taire par suite d'une guerre, parce qu'il 
n'admet pas de traite international ; mais sou observation sur les 
eflets de la loi de Gresham n'en doit pas moins 6trc retenue. 

Ainsi le systfeme de M. Marshall consiste en ce que chaque fitat 
admettrait dans l'6tendue de son propre territoire, sans obligation 
internationale, la valeur liberaloire de l'argent dans une certaine 
proportion, sans obligation de monnayer l'argent ad libitum et sans 
engagement quant au rapport. 

M. Marshall pense qu'il y aurait lieu, quant k l'Angleterre, de 
modifier sa legislation fiduciaire et de renouveler sur d'autres 
bases le traite avec la Banque d'Angleterre. II n'est pas favorable 
k la legislation de 1844, d'autant plus qu'il pense que les silver cer- 
tificates seraient appel£s k une certaine extension. 

M. Marshall a passe k cfite d'une bien grosse question, qui n'a 
pas 6te soulcv6e dans l'enquftte et qui peut-6tre m6ritait d'etre 
abordee, d'autant plus que, d'apr&s son opinion, les banknotes se- 
raient le seul instrument de credit qui agirait sur les prix. Eh bien ! 
la legislation de 1844, en admettant I'opinion restrictive de 
M. Marshall, peut-elle suffire aprfcs l'immense dfiveloppement d'af- 
faires qui a eu lieu depuis la loi de Robert Peel? On peut le con- 
tester trfcs s6rieusement. M. Marshall se contente de faire allusion 
& cet etat de choses et de dire que toule nouvelle legislation mone- 
taire en Angleterre, aurait pour condition une nouvelle legislation 
fiduciaire. 

L'avantage du systfcme de M. Marshall consiste a laisser de c6t£ 
la question d'un traite international et k conseiller k l'Angle- 
terre de modifier elle-mfime ses lois monetaires et fiduciaires. 
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A cet 6gard, les solutions proposeos par M. Marshall ont un 
caract&re plus realisable que celles de M. Nicholson. M. Nichol- 
son a eu le courage d'attribuer en partie, aux lois de TAngleterre, 
les embarras mon6laires dont clle soufTre et les pertes qu'elle 
impose k llnde; il a 6te moins heureux dans findicalion des 
remfcdes. M . Marshall a su les formuler. 

§ 4. Seconde cattgorie. Depositions bimttallistes 

Dans cette seconde categorie, il y a lieu de classer les depositions 
de M. Gibbs, Tun des directeurs et ancien gouverneurde la Banque 
d'Angleterre, de M. Grenfell, egalement directeur et ancien gouver- 
neur de la Banque d'Angleterre, de M. Samuel Smith, mcmbre de 
la Chambre des communes, de M. Williamson, negotiant k Liver- 
pool, de M. Robertson, de M. Schmidt, broker k Londres, de 
M. Fielden, de Manchester. M. le professeur E. de Lavcleye, et 
M. Pierson, directeur de la Monnaie d'Amsterdam , M. Dana 
Horton, ont adress6 dans le mftme sens des reponses 6crites. 

M. Gibbs a fait Tune des depositions les plus Vendues de 1'en- 
qu&te. II a comparu cinq fois devant la commission. Sa haute com- 
petence no saurait fttrc mise en question, quelque jugement que 
Ton ait le droit de porter sur ses opinions. M. Gibbs appartient au 
bim£lallisme; il en est Tun des chefs. 

La premiere deposition de M. Gibbs a et6 employee tout entiere 
& eiablir que le changement de valeur entre Tor et de l*argent, dd a 
Yapprdciation ou hausse de Tor, avail pour consequence d'accroftre 
Tincerlitude qui etait de venue le caractSre principal des affaires, 
sous Pinfluence nouvelle du teiegraphe eiectrique. Cette incerti- 
tude serait le fondement des variations incessantes dans les 
changes. Les fluctuations ne porteraient plus seulement sur les 
prix.des marchandises, mais sur l'inslrument avec lequel on les 
6tablit et au moyen duquel on conserve ou on transmet les capi- 
taux. Plus grave en elle-m&me que la baisse, elle en serait en 
grande partie la cause. Ce qui confirmerait l'assertion de M. Mac 
Leod : « La speculation est morte ». Reste k savoir si Targent est le fac- 
teur reel de ce fait. D'ailleurs, M. Gibbs est loin d'attribuer la baisse 
des prix k des raisons exclusivement mon£taires; il faut encore, sc- 
ion lui, faire la part aux raisons economiques. 

Dans la crise que cette baisse a provoquee, les peuples k circu- 
lation d'or souffriraient plus que les peuples k circulation d'argent, 
et les profits plus que les salaires. Ce dernier point peut 6tre con- 
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sid6r6 comrae acquis. M. Gibbs se trouve d'accord avec M. Marshall; 
mais on est loin d'etre d'accord sur le premier. En tout cas, l'An- 
gleterre excepts, aucun peuple poss&Jant une circulation legale 
ou effective d'or, ne fait entendre de plainte. Ce n'est pas k une 
cause monetaire qu'il faut attribuer l*£tat actuel de 1 'Italic 

Le fond des theories monetaires de M. Gibbs repose sur le fait 
de rinferioriti de Tor comme italon monetaire, parce que sa valeur 
seraitmoins stable. M. Gibbs paratt avoir habite le P£rou et le 
Chili; il fait encore des affaires importantes avec le Chili. Le 
Chili possfcde une circulation fiduciaire trfes d6preciee, avec 
une monnaie d'argent. Le change y descend k 45 %• Malgre 
l'agio, le Chili prospfcre, et M. Gibbs y conduit d'heureuses opera- 
tions. M. Gibbs a £te porte k comparer la baisse sur l'argent k 
l'agio sur le papier-monnaie du Chili. II a constate que si l'agio 
pouvait contrarier et parfois singuliferement pr£occuper les capi- 
taux, les salaires s'y accommodaient. II en conclut qu'au fond Tar- 
gent est un 6 talon moins dangereux que Tor. Les sp6culateurs de 
la R6publique Argentine se trouvent 6galement aux prises avec Tor ; 
la redoutable rigiditi de cet etalon les embarrasse fort. II n'est 
done pas possible de s'associer k la theorie monetaire de M. Gibbs, 
e'est celle du bim£tallisme ; mais ce n'est ni celle de l'experience, 
ni celle de la science. L'or n'est pas un etalon commode, parce que 
e'est un etalon immuable. II paratt changer, parce que tout change 
autour de lui. De mfime le soleil paratt tourner, lorsqu'il est relati- 
tivement le point immobile autour duquel ses satellites se meu- 
vent. 

Les seconde et troisi&me depositions de M. Gibbs contiennent 
r exposition et la demonstration des remfedes pour terap^rer, sinon 
pour surmonter la crise resultant de la baisse des prix et du chan- 
gement op6r6 dans la valeur relative de Tor et de l'argent. Le bi- 
metallisme serait ce remade; mais le bim£tallisme complet : 
1° ouverture des hAtels des monnaies k la libre frappe de Tor et de 
l'argent; 2° rapport IB 1/2 ; 3° entier pouvoir libGratoire d'aprfcs ce 
rapport. M. Gibbs admet que si ces bases monetaires etaient 
adoptees par les principaux peuples, non seulement, ce qui n'est 
pas contest^, l'argent reprendrait son ancien cours, mais que les 
prix se relfeveraient proportionnellement, ce qui n'est pas aussi 
g6n6ralement reconnu, et que l'incertitude dans les changes dispa- 
raissant, les speculations commercials reprendraient leurs 
cours (n° 3739). 
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Les salaircs participcraient i ram61ioralion generate, malgr6 la 
hausse des marchandises (n° 3765). II y aurait une plus-value uni- 
verselle, une sorte de ros6e d'or, ou d'argent (n° 3768). 

Mais ce qui serait plus important, malgre l'adoption de cette 
nouvellel6gislaiion,le march6de Londresconserverait sa suprematie, 
et par suite c'est a Londres que Tor elirait son domicile, « Gold would 
naturally converge into England. England would be ovevwelmtd with 
gold and prices would risen (n Q 8388). Ce qui veut dire que Tor se 
precipiterait sur l'Angleterre, qui en serait inondta. Les provisions 
deM. Gibbs semblent fort raisonnables,carouror,expulsede partout 
d'aprfes la loi de Gresham, dimondtisi dit M. Gibbs, pourrait-il 
trouver un asile meilleur qu'en Angleterre ? L'Angleterre n'est-elle 
pas le refuge de tous les grands exiles? A raison de son 
immense Vendue, le march6 anglais ne serait-il pas celui qui 
offrirait k Tor le plus de garanties et les emplois ies plus avan- 
tageux ? Qui le manierait mieux et paierait plus volontiers que 
les grands negotiants anglais la prime 61ev6e dont il jouirait? 

M. Gibbs a bien saisi l'importance de 1'obj.ection. Aussi (n°» 4588 
etsuivants) a-t-il etabli une explication nouvelle h l'endroit de la 
loi de Gresham. Cette loi est fort simple. Lorsque deux sortcs de 
monnaies circulent dans un 6tat, la moins chfere tend k se substi- 
tuer h la plus ch&re. Partout, en effet, le debiteur se libere avecles 
moyens qui lui cofltent le moins. C'est Tune des applications les plus 
universelles de la loi de la moindre action et de Tepargnc de la 
force. Selon M. Gibbs, cede loi fonctionnerait automatiquement ei 
sans que la voIonlS, c'est- k-dire la prevoyance humaine, y inter- 
vienne toujours ; elle donnerait lieu a des compensations ou k des 
alternatives qui en tempereraient la rigueur (4580) ; par suite elle 
exercerait moins d'influence cntre deux peuples qui auraient une 
legislation bimetalliste qu'en tre un peuple monometalliste et un 
pcuple bimetalliste ; elle trouverait une limite dans le bimetal- 
lismc universel . 

Le raisonnement de M. Gibbs est contradictoire avec cette ava- 
lanche d'or dont, selon ses previsions, l'Angleterre serait satur6e 
au cas de bimSlallisme universel international. Cette avalanche 
n'aurait pas de raison d'dtre si le bimelallisme exergait, quant k 
la loi de Gresham, l'influence qu'entrevoit M. Gibbs, et si elle a sa 
raison d'filre, c'est que, meme au cas du bimetallisme universel, 
il pourrait se produire des courants de nature k decider Tor k 
abandonner les peuples qui lui offriraient moins de garanties et 
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moins de profits, pour se r6fugier chez ceux qui lui en donneraient 
davantage. 

II n'est pas impossible de trouver des hypotheses plausibles pour 
la formation de ces courants. Les traites internationaux ne sont pas 
eternels, une simple guerre suffit pour les rompre ; en ce cas 
l'£quilibre mon&aire, fonde sur un traiti international, serait im- 
m6diatcment trouble ; la loi de Gresham reprendrait toute sa force. 

Enfin l'hypothese d'un trait6 qui comprendrait tous les peuples 
est-elle discutable? Les colonies de TAngleterre suivraient-elles la 
m6tropole? Tous les peuples detenteurs d'or accepteraient-ils ? 
Quelle situation serait faite a la Chine? 

La deposition de M. Grenfell, bien que moins etendue que celle 
de M. Gibbs, est peut-6tre plus categorique encore. M. Grenfell 
n'hesiste pas a reconnaitrc que l'adoption de l'6talon d'or en 1816 
par 1'Angleterre a 6t6 un malhcur public et une cause de ruine 
(n° 4425), et qu'il est de I'inl6r6t de TAngleterre de renoncer b. 
cette legislation. II croitque I'Anglelerre pourrait s'y decider sans 
entente prealable avec les autres peuples (4403), pourvu que la legis- 
lation nouvelle ful applicable aux diverses parties de TEmpire 
anglais; loutefois il ne donne pas le conseil de le tenter en 
dehors d'un accord prealable avec les principaux Elats. Selon 
M. Grenfell, la crise des prix est entierement monetaire ; elle pro- 
vie nt de la baisse de l'argent, causee elle-raGme par des mesures 
legislatives diverses. Par suite de cette baisse, le stock melallique 
indispensable aux affaires est devenu insuffisant, bien que Temploi 
des metaux precieux dans les paiements tende a se restreindre de 
plus en plus. M. Grenfell pense que la baisse actuelle s'aggravera 
s'il n'y est pas porte remede, et que notamment les salaires seront 
atteints par Vappauvrissement du fonds des salaires. 11 n'a aucun 
doute sur l'efficacitc d'un arrangement international, qu'il envisage 
corame une sorte de libre 6change monetaire. Les legislations 
actuelles de 1'Angleterre, de FAlleraagne, de 1'Union latine lui 
semblent entachees de protectionnisme en faveur de Tor. II reclame 
la liberie entiere — mais il la limite neanmoins en ce qui concerne 
la valeur respective de Tor et de l'argent. Sur ce point essentiel, une 
discussion assez vive s'est engaged entre M. Grenfell et plusieurs 
membres de la commission (4261 a 4267). 11 faut retablir l'egalite me- 
tallique, a dit M. Grenfell, en donnant a chacun le droit de payer 
une livre (one pound) en or ou en argent, mais pas le choix pour les 
cr&mciers. La protection, en un mot, passerait de Tor k i'argenl. 
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M. Samuel Smith, membre de la Gbambre des communes, est un 
pcssimiste. II constate ou il croit constater une crise 6conomique 
universelle, crise dans Fagriculture, crise dans Industrie, crise dans 
le commerce, crise dans la richesse. II y a moins de travail et plus 
de bras, moins de salaires comme moins de profits. II lvalue que 
le total du revenu de I'Angleterre serait tomb6 k 800 millions 1. s. 
soit 20 milliards, ce qui attesterait une diminution sensible. Aussi, 
les revenus diminuant, signale-t-il une nouvelle distribution de 
la richesse, qui se manifeste dans le fait de l'accroissement 
g6n£ral des dettes. Le capital passerait des mains de ceux qui 
travaillent aux mains de ceux qui ne travaillent pas ; ainsi cbaque 
ann6e il est pr£leve en Angleterre sur les benefices g6n£raux : dette 
publique, 26,000,000 1. s. ; detle des chemins de fer, 20 millions; 
dette locale, 20 millions ; dette hypothecate industrielle, 20 mil- 
lions; loyer des maisons, usines, 42 millions; quant k la dette 
hypothecate rurale ou urbaine, il ne revalue pas, mais elle a 
envahi toute la propriety. Gette situation ne depend pas de 
Fappr6ciation de Tor; mais elle a pour consequence une diminution 
du capital circulant de la soci6t6, au moyen de pr615vements qui 
privent la production, le travail, les salaires de ressources neces- 
saires; cette diminution pfese d'autant plus lourdement sur la pro- 
duction que la legislation mon6taire est plus imparfaite. Or, en 
Angleterre comme en d'autres fitats, la legislation monetaire a 
restreint k Tor seul la fonction monetaire. Par suite la circulation 
(currency) se trouve priv6e de Targent, element essentiel, puisqu'il 
est le seul qui se rencontre dans les Elats les plus peuples du globe; 
Thistoire monetaire enseigne que les prix sont en rapport direct 
avec la quantity de m6taux pr£cieux. Si les metaux precieux, or ou 
argent, se trouvent en quantity reslreinte, les prix faiblissent, le 
capital social se constitue, s'accrott et se conserve plus lentement; 
il peut aussi diminuer plus vite. Telle a et6 la condition de TEu- 
rope pendant le moyen age. Aussi ['importation des m£taux pr6- 
cieux, en quadrtiplant les prix,du xvi« au xvm e sifccle,a-t-elle change 
la condition de l'Europe. De la restriction k Tor seul de la quality 
monetaire r6sulte un autre inconvenient; cette restriction aggrave 
la condition des debiteurs, modifie arbitrairement la distribution 
de la richesse. Sans doute les banques, les moyens du credit, ont 
pris un grand d6velopperaent depuis vingl-cinq ans, surtout en 
France et en Allemagne ; mais tous les instruments de credit sont 
contrfll6s par le numeraire ; tous aboutissent h Tor ou k Tnrgent; 
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tous ne fonctionnent que sous la garantie (Tune conversion 
facultative en or ou en argent. Les moyens de credit peuvent 
6conomiser une certaine masse de metaux precieux, mais cette 
economic ne saurait elle-mfime fitre superieure k la n6cessit6 de 
remploi,par les banques, des m6taux precieux ; leurs reserves 
doivent fitre proportionnelles k leurs engagements. 

Par suite il faut rendre l'argent k la circulation. La masse des 
m6taux precieux utilisables devenant plus considerable, les prix 
tendront k se relever, et la condition generate de la societe tendra 
it s f am61iorer par l'accroissement des profits et des salaires. 

L'ensemble de cette deposition a quelque chose de saisissant et 
d'original. M. Chamberlain en a pr6sente la critique en faisant rc- 
marquer que rien ne permettaitd'affirmerque, quant k l'Angleterre 
nolamment, les profits, les salaires, la richesse eussent serieuse- 
ment diminu6; il a cite k l'appui de son opinion les r6sultats de 
V income tax el le d6veloppement de certaines industries, en particu- 
lier celle du charbon. 

Tel est encore le caractfere de la deposition de M. Hermann 
Schmidt, broker k Londres. Les metaux pr6cieux ont une action 
directe, immediate, surles prix. Les prix dependent de la quantite 
des metaux precieux. Cette quantite, depuis 1816 et depuis 1873, 
a ete restreinte. L'or est devenu la seule monnaie reelle ; par suite, 
Targent a eprouve une grande depreciation. II est maintenant sans 
emploi en Europe. De Ik la baisse generate des prix ; en Europe 
seulement, lor n'est pas rare ; neanraoins il est insufllsant a reta- 
blissement des prix, a remplir la fonction monetaire. II faut rendre 
k l'argent son emploi naturel en fixant par la legislation le rapport 
necessaire pour que cet emploi ait lieu. Aussi le rapport ancien de 
IS 1/2 vaut-il mieux que tout autre, parce qu'il donne plus de va- 
leur k l'argent et augmente la quantite metallique. 

M. Fielden, manufacturier & Manchester, a repris en l'aggravant 
la these de N. Samuel Smith. Selon lui, il y a moins de travail en 
Angleterre, une diminution nuisible des profits k raison de pr£ie Ye- 
menis enormes sur les revenus de la nation. Or, ces prelfevements 
qu'il evalue & 400 millions L. ne participent pas k la baisse des 
prix. C'est Pobservation, mais beaucoup plus grave, faite par 
M. Samuel Smith. Sur ces 40 m. de prelfevements, M. Fielden a 
donne quelques renseignements curieux : depenses de l'Etat 90 m., 
— d6penses locales 63 m., — chemins de fer (voyageurs) 32 m., — 
journaux 20 m., — societes divcrscs 15 m. La plupart de ces 
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pr61fevements pourraient 6tre ajout£s k ceux indiquSs par 
M. Smith. 

Ces prelfevements rendent la crise plus intense. Elle est conside- 
rable dans Tinduslrie du coton, Tune des plus importantes de 
TAngleterre. Or, cette industrie est celle qui a ele la plus attcinte 
par les consequences de la situation mon&aire. 

Les depositions de MM. Williamson, Robertson, ontaussi apporte 
des Elements nouveaux k l'enqutte. M. Williamson reconnatt que 
Tor est enticement insuffisant pour parer aux besoins monetaires. 
Comme M. Gibbs, il pense que TAngleterre, menac6e dans ses plus 
grands inl6r£ls, doit prendre Tinitiative d'un changemenl de legisla- 
tion. Sans admettrc que le bimetallisme soit un remedc complet 
k une situation difficile, M. Barr Robertson lui est favorable, k 
cause de I'insuffisance de Tor. D'aprfcs ses calculs, le stock d'or en 
4887 serait moins cleve qu'en 1876, avec des besoins plus grands. 

M. Robertson a dressi un tableau curieux des resultats mone- 
taires d'un traite international bimfetalliste d'aprfes le rapport de 
18 1/2. II distribue les melaux prScicux acluels : 900,000,0001. aux 
Etats k or, — et 450 m. aux Etats k argent. Avec un rapport de 
15 1/2, cette distribution serait modifiee : Etats k or 987,250,0001., 
Etats & argent 362,750,000. — Avec un rapport de 21, — elle don- 
nerait : Etats k or 856 m. 1., — Etats k argent 428 m. 1. 

II resulterait de ces calculs que la quantite de numeraire ne 
dependrait pas du rapport, mais de la faculty libiratoire. Les bi- 
m£lallistes pourraient renoncer au rapport et k la frappe illimitee 
pour bonier leur demande it la faculty lib£ratoire qui, en effet, 
semblerait suffire k rendre k Targent son emploi. 

I. — Rdponse de M. Pierson. 

La reponse de M. le professeur Pierson, president de la Banque 
N6crlandaise, nous semble, eu egard & la competence de M. Pierson 
et k la portee de ses arguments, miriter serieuse consideration. 

1° La baisse de l'argent est due k l'augmentation de production 
de ce m6tal, k sa d6mon6tisation en Allemagne et k la situation 
6conomique de l'lnde. 

2° La baisse d'un grand nombre de marchandises provient egale- 
ment de Paccroissejnent de production de chacune d'elles et des 
moyens de transport. 

3° L'or n'a eu qu'une influence sans importance dans cette baisse, 
c:ir sa production n'a que trfes lfegferement diminue. 
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4° Si cette baisse a et6 un mal pour le monde des affaires, en 
elle-m6me on ne pcut la considerer que comme un grand bienfait. 

5° Les prix ne sont pas d6termin6s par la quantity des metaux 
pr6cieux, mais par l'ensemble des moyens de circulation ; une aug- 
mentation d'or n'opfcre pas autrement sur les prix qu'un accroisse- 
ment dc billets de banque convertibles, avec des reserves de mon- 
naics ou de lingots, ou de credits de banque. 

Cette reponse est conforme h la deposition de M. Mac Lcod. 

6° II n'y a pas de lien solidaire enlre les fluctuations du credit et 
les stocks d'espfeces. 

7° Depuis quinze ans les moyens de credit n'ont pas augments. 
Selon nous, il y a lieu de faire toutes reserves k regard de cette 
reponse. 

8° L'etablissement d'un bimetallisme international serait un grand 
bienfait. M. Pierson refute une k une les diverses objections qui ont 
ctefaites contre le bimetallisme, notamment celles de la contradic- 
tion avec la loi de Gresham, de la valeur particulifcre de chaque 
metal pr6cieux, de la fixite du rapport et de la dur6e d'un arrange- 
ment international. 

9° Les cons6quences de Tetablissement d'un bimctallisme inter- 
national seraient une hausse momentanSe des prix dans les Etats k 
etalon d or et une baisse dans les Etats a etalon d'argent, puisque 
Tetalon d'argent a u rait plus de valeur. 

10° Le bimetallisme ne peut avoir lieu que sur la base du rapport 
de 15 1/-2, parce que c'est celle qui a procfide au monnayage de Tar- 
gent ; tout autre rapport entrainerait une refonte monetaire extrfi- 
mement coAteuse. 

Get argument ne paralt pas decisif, quoiqu'une partiedesembarras 
monetaires proviennent precisement du fait que les Etats reculent 
devant les frais d'une refonte n6cessaire de l'argent. En effet, un 
trait6 international pourrait probablement fitre applique sans une 
refonte monetaire. 

II. — Rgponse de M. E. de Laveleye 

1° La cessation du monnayage de l'argent est la cause de la 
baisse de valeur qu'il a 6prouvee relativement k Tor ; cette baisse 
continuera si le Bland-bill est suspendu. 

2° La baisse des prix, 6tant generate, doit 6tre attribute k une 
cause g£n£rale. Cette cause provientde Tinsuffisance de la quantity 
d'or, qui a produit une contraction monetaire. 
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3° Toutefois cette baisse genferale n'a affectS les salaires qu'en 
partie. 

4° La baisse des prix a eu pour consequence la stagnation des 
affaires et des difficult6s dans les rapports avec les peuples k argent. 

5° Les prix sont en rapport des moyens monetaires et des 
moyens de credit, raais les moyens de credit n'ont pas augmente. 

6° Personne ne met en doute la possibility d'un arrangement 
international pour la libre frappe de Tor ou de l'argent comme 
monnaie liberatoire (legal tender) d'apris un rapport fixe. Les 
gouvernements n'auraient pas a imposer de rapport, mais celui qu'ils 
adopteraient deviendrait par cela mftme la loi du commerce. 
L'argent remonterait m6caniquement k la valeur de 61 d. 1/2. 

7° Cet arrangement n'aurait pas d'effet immediat sur les prix, 
parce que la quantity de m6taux k frapp cr n'est pas assez consi- 
derable ; mais la baisse serait arrfilee ; bient6t la hausse reparat- 
trait. Ellc an rait un caractfcrc universel et, comme s'appliquant 
k un trfcs vaste territoire, elle serait lente et progressive. 

M. Dana Horton, bien connu par sa belle publication de la Con- 
ference de 1878, a ete Tun des represenlants du gouvemement 
americain aux conferences de 1878 et 1881. Ses reponses accusent 
un autre milieu ; elles sont envelopp^es de longues explications 
qui leur enl&vent de la nettete et de la precision de cellesde MM. E. de 
Laveleye et Pierson. 

Les opinions de MM. Pierson et E. de Laveleye ontl'avantage de 
presenter, sous une forme concise, l'ensemble des opinions bim6- 
tallistes discutees dans l'enqufite. Les commissaires bimetallistes 
tels que MM. Chaplin, Balfour, Louis Mallet, Barbour, Samuel Mon- 
tagu, Houlds-Worth les partagent certainement, bien qu'elles 
n'aient pas ete degagees aussi neltement des depositions contradic- 
tors etdes debats de l'enquftte. 

III. — Rgponse de M. Dana Horton 

1° La baisse de r argent a eu pour cause les diverses legislations 
faites contre l'argent ; 

2° Ces lois sont egalement la cause de la baisse des prix ; 

3° Ces deux baisses ont ete defavorables aux interns commerciaux 
du globe ; les fitats k etalon d'or ont eu leur part dans les souf- 
frances qui en sont resultees, d'autant plus, toutes choses egales 
d'ailleurs, que les prix sont en rapport direct avec la quantite 
de monnaie (money) \ 
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4°Iln'estpas possible d'indiquer actuellement de correspon- 
dance entre la quantity des m6taux precieux et les fluctuations du 
credit; 

8° Les moyensde credit n'onl pas augment, depuis quinze ans, 
d'une manifere assez notable pour 6conomiser le numeraire ; 

6° II appartient'aux gouvernements de s'entendrc pour la frappe 
de Tor et de l'argent comme monnaie liberatoiro, d'aprfes un rap- 
port fixe, et il est au pouvoir des gouvernements de maintenir ce 
rapport dans le monde commercial ; 

7° Les effets d'une entente monetaire n'auraient rien de subit; ils 
consisteraient dans une amelioration du prix de Fargent et dans un 
nouvel61an imprim6 ila production; 

8° Le fait d'une entente pr6sente plus d'importance que les condi- 
tions de l'enlente; le rapport de 15 1/2 parait 6tre le meilleur, mais 
on pourrait le modifier. 

§ 8. Troisiime caUgorie. Depositions monomttallistes 

Ges depositions n'ont eu ni moins d'importance, ni moins d'in- 
t£r(t que celies des t£moins bimfetallistes. M. H. Blake, Tun des 
directeurs de la Banque d'Angleterre,et M.William Fowler, publi- 
ciste et banquier, occupent dans l'enqu&te une place analogue k 
cellc de MM. Gibbs et Grenfell. M. Fowler a 6t6 rappe!6 quatre 
fois. Neanmoins la deposition de M. Blake produit peut-6tre un 
effet plus considerable. 

M. Blake fait remarquer : 

1° Que la production de Tor a augment^, de 1850 a 1885, de 
890 m. 1. s. ou 22 milliards, landis qu'ellc n'avait augment, de 
1493 k 1850, que de 660 m. 1. s.; qu'ainsi l'accroissement a 6t6 
plus grand en 35 ans qu'en 358 ans; que si, sur ces 898 millions, 
258 m. 1. s. ont 6le absorbees par les emplois industriels, il en 
reste 640 m. 1. pour les besoins monetaires; qu'en consequence les 
reserves dans les banques qui, de 1870 k 1887, ne representaient 
que 28 0/o de la circulation, en representaient 41 0/q en 1885 ; 
que, d'aprfes les calculs de M. Soetbeer, le stock d'or de plusieurs 
Etats s'6tait elev6 de 145.000.000 1. s. en 1877, k 195 en 1881, 
et 282 m. 1. s. en 1885 ; qu'ainsi il n'y a pas rarete d'or ; 

2° Que le rflle des metaux precieux dans les paiements n'a pas 
augment^ el qu'en moyenne on ne peut pas l'estimer k plus 
de 2 O/o, que cc rdle est comme infinitesimal k c6t£ de la fonc- 
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tion des moyens de credit (7428), et que par suite il n'y pas 
appreciation de Tor ou faausse de la valeur de Tor, compare k 
cclle de Targent et des prix. 

La partie de ia deposition de M. Blake relative aux marchan- 
dises et a leur prix est traitee de main de mattre. Elle est irrefu- 
table. II suffit de la conlrfller par les livres de MM. Neumann 
Spallart et Von Scherzcr ; 

3° Que la baisse des prix provcnait du dSveloppement 6norme 
donne ii la production et des conditions nouvelles de la produc- 
tion. M. Blake a cite comme exemple, avec grande vari£t6 
dmteressants details, le sucre, le th6, le cafe, le bl6, le charbon, 
le fer, le cuivre, les produits chimiques, le cuir. Par suite de cet 
6lan de la production, favorise par Tamelioration des voies de 
transport et les progrfcs des arts et des sciences, les marchandises 
se sont pr£sent£es de toutes parts sur les divers marches; le tele- 
graphe a change les moyens d'action des speculations, et Texlrfime 
concurrence a produit la baisse ; mais cette baisse ne s'est pas 
itenducaux salaires ; elle est presque en entier restee au compte 
des profits ; en tout cas, Ik ou les salaires ont baiss£, cette baisse 
n'a pas 6t6 proportionnelle a celle des subsistances et da coQt 
de la vie ; 

4° Que Taction de Tor sur les prix seulement n'a pas Timportance 
qu'on lui attribue; 

5° Que la depreciation etait propre k Targent; qu'elle n'avait 
rien k faire (n° 7504) avec celle des prix; que c'etaient deux faits 
simultanfes mais non correspondants; que la depreciation de Tar- 
gent avait pour cause Taccroissement de la production et la dimi- 
nution des emplois ; 

6° Que si cette depreciation etait funeste au gouvernement de 
TInde, elle n'avait aucune consequence fftcheusc pour TInde elle* 
m£me, dont la condition 6conomique s'etait am61ior6e depuis 
quelques ann6es; 

7° Que les banques, les moyens de credit divers, ont pris 
depuis 1870 une extension considerable (7422); que jamais le 
change n'a 6t6 plus fixe (n» 7421), et que Taction du credit sur les 
prix est la mfcme que celle des m6taux prteieux (7439,7556) ; 

8° Que, par suite, un arrangement international bimfttalliste ne 
saurait rien changer a Tetat actuel du commerce et de la production, 
d& k des causes iconomiques et nullemcnt k des causes mone- 
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taires; que Yocian du crtdit domine la production et les prix tout 
autre men t que les metaux prfcieux ; 

9° Qu'il est chim6rique d'admettre que Tor et l'argent, au milieu 
d'une production toujours croissante, pourront toujours conserver 
la mfiine valeur respective; qu'un trait6 international profitera 
exclusivement aux possesseurs de mines d'argent (n° 7425), mais 
sera impuissant a maintenir un rapport immuable entrel'or et Tar- 
gent; 

40° Mais que ce trait6 pourrait creer de graves difficulty ; que 
malgr6 ses stipulations, la valeur respective de Tor et de Pargent 
changerait; qu'il y aurait un metal pluscher et un m6tal moins 
cher;quele metal plus cher serait expuls6 par l'autre (7426), et 
que rien ne garantirait, quant a l'Angleterre,que l'argent n'y prtt la 
place de Tor ; 

11° Que, dans la baisse actuelle des prix et la baisse de l'argent, 
seule la baisse de l'argent est fondamentale (7451), et qu'il n'y a 
pas lieu d'esp£rer rem6dier a un etat passager des prix au moyen 
d'un changement durable dans la valeur de l'argent, puisque ce 
changement est dans la nature des choses ; 

12° Qu'il faut dans les questions monetaires, qu'on ne saurait r6- 
gler par des lois, laisser aller les choses k elles-m6mes, et s'ac- 
commoder a ce qu'on ne peut emp&cher; que l'argent, metal inf6- 
rieur, est delaisse pour Tor, metal sup6rieur, auquel tous les peuples 
ont toujours donne la preference (n° 7471); que des trails quel- 
conques ne changeront rien k cette preference, et qu'un agio au 
profit de Tor constatera toujours la valeur des qualit6s intrins&ques 
qui lui appartiennent ; 

13° Que la superiority de l'or repose non seulement sur les pre- 
ferences des populations, mais sur des causes naturelles qui expli- 
quent ces preferences (n°* 7566 a 7570), et que par suite il n'appar- 
tient pas aux gouvernements de lutter contre ces preferences (7526) ; 
que ces preferences pourront faire que l'or devienne le seul m6tal 
monetaire et que par suite il y ait une certaine contraction mon6- 
taire, mais que les inconvenients de cette contraction seront 
compenses par d'autres avantages, l'or etant de beaucoup le 
meilleur agent de paiement (7462) ; 

14° Que l'emploi de l'or n'est pas seulement monetaire; qu'il est 
encore industriel, et qu'on n'entrevoit pas comment le rapport de 
valeur fixe entre l'or et l'argent, et qui r6sulterait de trails inter- 
national, pourrait s'appliqucr a Tindustrie; qu'il y aurait ainsi 
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deux rapports, celui legal, celui commercial, et qu'il n'y a pas de 
dome ^ avoir sur Tinfluence que celui-ci exercerait sur celui-la 
(7558-756B). 

Cette observation, suscit6e par sir John Lubbock, a une impor- 
tance particulifere. 11 est clair qu'il arriverait, au cas d'un rapport 
factice de valeur mon6taire de Tor et de l'argent, que Tor affluerait 
dans les emplois ou il serait evalu6 a 21 contre 1 au lieu de IS 4/2 
contre 1. Sir John Lubbock pensc mfime que le monnayage m6me 
de Tor s'arreterait; 

15° Par suite, l'or tendrait k deserter ses emplois mon6taires 
pour en rechercher d'autres, et ccrtaincment les ihesauriseurs se 
d6vclopperaient partout; de mfrnc que la thesaurisation de Tor est 
gen6rale dans Tlnde, Targent, metal inferieur, deviendrait le seul 
ou le principal agent monetaire (n° 7487 et 7490); en ce cas, l'An- 
gleterre et la France perdraient leur circulation d'or pour devenir 
des pays a argent comme l'lnde et la Chine, et cette influence 
inevitable de la loi de Gresham serait d'autant plus grande qu'il 
est peu probable que tous les fitals du globe prennent part au 
traitd international. 

Sir John Lubbock est intervenu dans celte partie de la deposition 
de M. Blake et l'a conduite avec une rare habilei6 ; 

16« Devant de pareilles Eventual it6s, il n'esl pas a. prtsumer que 
Ton obtienno de TAngleterreet de la France demodifier leurs legis- 
lations mon6taires. 

Cette remarquable deposition a provoqu£, avec les divers commis- 
saires, de nombreuses discussions, en parliculier de la part de 
MM. Barbour et Chaplin. 

M. Fowler, qui a lie interrog6 quatre fois, a sur tout insisle sur 
quelques points particuliferement imporlants de l'enqugte. Ses 
r^ponses out suscite de trfes vives discussions entre et avec les 
commissaires, notamment de la part de MM. Chaplin et 
Montagu. 

4° La rarete de Tor est une fiction ; si cette rarete 6tait r6elle, les 
reserves des banques seraient moins fortes et le taux de l'escompte 
pluseiev6. 

2° Non seulement il n'y a pas rarete d'or, mais il y a abondance 
de credit. Sur ce point, M. Fowler est entre dans de nombreux 
details sur les banques, les moyens de credit, les d6p6ts et les 
releves de banques. 11 resulte des statistiques qu'il a produites que 
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du l er Janvier 1881 au 1" mars 1887, les r6serves-or du Tr6sor de 
Washington ont augment de 23,727,000 1. s.; Banque de France, 
25,082,470 1. s.; Banque de TEnipire allemand, 18,394,810 \. s. 
La Banque d'Anglelerre, seule, a perdu 346,345 1. s. 

Ces reserves ne donnentaucune idee de l'immense circulation de 
Tor. En effet, une partie des reserves en or doit fitre immobilis6e 
dans les banques pour faire face a la circulation, mais tout le reste 
de For, soit dans les banques, soil chez les particulicrs, circule. 
Aussi n'y a-t-il absorption de l'or que pour la partie immobile des 
reserves des banques. II n'est pas vrai de dire que Tltalie et 
l'Allemagne ont absorb^ de Tor ; cet or circule (7916). 

3° Les moyens de crfcdit interviennent, comme la monnaie m6tal- 
lique ou les lingots, dans le mouvement des affaires et dans la 
fixation des prix ; les bank-notes font fonction de monnaie; h cet 
egard I'Angleterre poiirrait r6aliser des progrfes (7737 et 7738), car 
de 1845 & 1885, ma!gr6 un dSveloppenient 6normc des affaires, 
la circulation fiduciaire (bank-notes) ne s'est clevee que de 39 k 
41 millions 1. s. 

M. Fowler n'a pas examine la legislation de 1844. 

4° Les prix dependent moins des metaux prlcieux et des 
moyens de credit que des conditions de la production, de l'offre et 
de la demande; il faut faire une part a chaque influence. Un apport 
subit de m6taux precieux, comme 20 millions 1. s., pourrait 
n'avoir aucune action sur les prix. M. Fowler s'est appuy6 de la 
haute autorite deTooke. 

M. Fowler a 6t6 amen^, apropos des prix, a examiner les diverses 
tables des prix et des index numbers; il en a pr£sente la critique et 
montre TinsufSsance. 

5° Les r£sultats d'un traits monetaire international en vue de 
rehausser les prix en augmentant, par des actes diplomatiques ou 
legislatifs, la valeur de l'argent, seraient au plus haut degr6 pro- 
blematiques; ils seraient incertains a deux autres points de vue. 
D*un cfitc, la valeur comparative des objets, m£me des m6taux pre- 
cieux, ne rentre pas dans le domaine de la legislation (9276-8436); (Tun 
autre c6t6, le rapport ne peut 6 ire fixe : il varierait selon les cir- 
constances. Aussi H. Cernuschi attache-t-il moins d'importance au 
rapport qu'au pouvoir lib^ratoire et a la frappe (n° 8363). 

Ges opinions nettement formulees ont amen6 une vive discussion 
avec MM. Montagu et Chaplin ; au contraire M. Farrer est intervenu 
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pour serrer les derniers arguments de H. FowleY et r6sumer les 
d6bats. 

En tout cas, M. Fowler repousse rimmixtion del'Angleterredans 
lout traits monetaire international.Ce lrait6 sera Taffaire des autres 
grands pouvoirs. II n'y voit que rinterfit des proprietaires de mi- 
nes d'argent (8433). Quant k l'lnde, les avantages de la baisse de la 
roupie ontplusque compense les embarras dulgouvernement (8445). 

Ges deux depositions ont 6le si completes qu'elles ont donn6 
une id6e assez generate des theories monometallistes et des objec- 
tions failes k un arrangement monetaire international. 

M. Currie, au nom des intents permanents de l'Angleterre, re- 
pousse tout traite. II denie k l'Etat, au Parlement, le droit d'en si- 
gner un (6811,6840). Selon lui,lepeuple ne le ratifierait pas (6748). 
L'argent est un vieil instrument (obsolete) ; on n'en veut plus, on 
ne le recevrait pas en payement (6749); que faire d'un Stalon mo- 
netaire qu'on peut produire k 5 deniers l'once? V argent a perdu 
sa qualittmonttaire. La sup6riorite de Tor ne se discute pas. II est 
devenu abondant, il prend la place de 1'argent. Cette substitution 
resume l'histoire monetaire du siecle (6718). La baisse des prix 
profile a tout lemonde. L'or etle credit suffisent. L'Angleterre est 
prospfere. M. Currie a compete sa discussion par le tableau du 
progres des banques en Angleterre. 

M. Comber, de Manchester, reconnait qu'une convention mone- 
taire internationale pourrait exercer une certaine action sur les 
prix. Au surplus les effeis monfitaires de cette convention ne pour- 
raient 6tre que temporaires et la baisse succederait k la hausse 
(8274). En reality Tor est un 6talon plus stable que 1'argent, et tdt 
ou tard sa superiorite s'imposerait; on ne peut avoir la pensee d'eli- 
miner For (8298)*. 

Les deux m&taux doivent conserver leur emploi, k la condition 
que le rapport de valeur entre eux reste libre, c'est-i-dire variable. 
La double circulation fiduciaire k laquelle les Americains ont 
recours r6pond k la variability du rapport. M. Comber ne croit 
pas que l'lnde ait perdu avec l'etalon d'argent, pas plus que l'An- 
gleterre avec r^talon d'or. Au contraire, si sous Tinfluence d'un 
bimetallisme universel, Targent devenait seul £talon monetaire, il 
se produirait une contraction monetaire, k raison de la hausse de 
rargent, qui placerait Tlnde dans des conditions moins favorables 
que les conditions actuelles. C'est une application de la loi de 
Gresham (8269). 



RAPPORT DB M. FOURNIER DE FLAIX 341 

M. Comber a parliculifcrement insist6 sur rincfficacite d'une 
legislation bimetalliste, mfime Internationale, pour maintenir un 
rapport fixe de valeur entre Tor et l'argent (8309, 8274), et sur 
les consequences de toutes sortes que produirait l'incertitude du 
rapport. 

A ce sujet, M. John Lubbock a fait observer que cette variability 
du rapport serait singuliferement augment6e par les r6sultats d*un 
arrangement international qui comprendrait l'lnde et la Chine. En 
effet, les populations k or s'eiivent actuellement k 140 millions et 
celles k argent k 800 millions. Le mouvement qui entratnerait Tor 
vers celles-ci serait autrement redoutable que celui qui entratne- 
l'argent vers celles-lk. 

Selon M. Raphael, banquier k Londres, le mouvement bimetal- 
liste serait affaire de pure speculation, mont6e par les riches 
speculate urs des chambres de commerce d'Angleterre (6916), aux- 
quels une hausse 6norme et subite sur les marchandises assurerait 
des benefices comparables k ceux des actionnaires des mines d'ar- 
gent,dont les produits passeraient de 42 d. k 60. Comme M. Com- 
ber, M. Raphael soutient que l'Angleterre a profite de la baisse des 
prix. Creanciere de la plupart des peuples, qui la paient en mar- 
chandises, elle a regu davantage (6989). Aussi il repousse tout ar- 
rangement monetaire contraire aux intents anglais (7028) . L'An- 
gleterre n'a pas d'argent k vendre comme les Etats-Unis, ou comme 
la France et TAUemagne. 

Lord Bramwell, M. Daniel Watney, lord Addington (M. Hubbard), 
se sont prononces dans le rafime sens : lord Bramwell insistant 
sur le fait que tout bimetallisme presenterait plus d'inconvenients 
que d'avantages, k moins que Ton n'adopte le rapport actuel de 
20 contrel (863); M. Daniel Watney proposantderem6dier k la baisse 
des prix au moyen d'une augmentation de la circulation fiduciaire; 
tout traite international leur parait chimerique, comme con- 
traire aux inierets contradictoires des divers Etats; lord Addington 
a remis une note dans laquelle il montre quels ont 6t6 les mouve- 
ments des metaux pr^cieux depuis 1463. II en conclut qu'il n'y a 
pas rarete d'or, que la baisse des prix ne peut lui etre attribute- et 
que par suite Tetablissement du bimetallisme, quoique construit, 
dans ses elements et ses vues, sur des bases logiques, ne saurait 
etre un remfede k une situation ou il n'a rien A voir. 

Les documents ecrits dans le sens des monometallistes sont au 
nombre de cinq : 
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I. — Lettre de M. le baron Alfred de Rothschild 
line lettre de M. Alfred de Rothschild, dans laquelle il se declare 
energiquement oppose k tout changement dans la legislation raon6- 
taire de FAngleterre. 

II. — Reponse dc M. le professeur Nasse, de Bonn 

1° La baisse de l'argent est due aux changements intervenus dans 
les legislations numeraires de la France, de l'Allemagnc et des 
Etats scandinaves, et k Taccroissemenl de la production de l'argent 
qui a pris un caractere permanent; 

2° La baisse des prix doit provenir de I'exces d'une hausse ante- 
rieure et surlout de Taugmentation des moyens de production ; 

3° Si cette baisse avait une cause monetaire, elle serait contra- 
dictoire avec le maintien du taux des salaires ; elle aurait dft 
correspondre k un taux eleve de l'escompte ; 

4° En examinant le mouvement des encaisses des banques, on 
ne constate aucun fait favorable k la rarete de Tor ; 

5° II serait facile au surplus d'y remedier avec une meilleure 
organisation des banques de credit ; 

6° La baisse des prix, dans ses causes comme dans ses effets, est 
un fait favorable ; une convention monelaire internationale pour la 
libre frappe et l'entiere franchise liberatoire de Tor et de l'argent 
d'apres un rapport fixe, serait un heureux 6venement si elle pouvait 
6tre permanente et severeraent respectee ; mais cette double con- 
dition etant irrealisable, M. Nasse ne saurait s'en faire 
Tavocat; 

7° On ne peut lutter contre les preferences des populations en 
faveur de Tor. Aussi faut-il pre voir que la convention pourrait ne 
pas £tre loyalement exficutee; que certains peuples ne vou- 
draient k aucun prix s'encombrer d'argent et se sSparer de Tor ; 
les differends politiques, les haines nationales, les competitions des 
gouvernements rendraient bientdt la situation insupportable, la 
convention serait denonc£e *, mais quelle serait alors la distribu- 
tion des metaux precieux ? 

8° La convention internationale rf aurait pas assez d'influence 
pour modifier les 6ventualit6s de production respective de Tor et 
de l'argent, ni les usages et besoins de l'industrie, ni les demandes 
des peuples qui n'ont pas d'or ou qui ri*en ont que tres peu. L'or 
continuerait k 6tre recherche, k cause de ses qualites utilisables et 
des preferences qui en resultent, et comme le rapport de 15 1/3 



RAPPORT DE M. FOURMER DE FLAIX 343 

exciterait 6norm6ment la production de l'argent, une prime agio 
s'6tablirait au profit de For et rend rait, en fin de comple, la convention 
inefficace ; 

9° La convention aurait, il est vrai, pour effet de relever les prix, 
mais seulemcntk titrt transitoire ; 

10° Le rapport de 20 k 1 serait preferable au rapport de 18 1/2: 
il n'en aurait pas les avantages, il est vrai, mais il n'en aurait pas 
les inconv^nients ; il produirait un trouble mon6taire moins grand 
et moins dangereux ; 

11° En dehors d'un traits international, certaines mesures pour- 
raient Gtre prises pour ameiiorer la situation mon6tairc, notamment 
en modifiant la legislation fiduciaire en Angleterre et aux fitats- 
Unis, de manure k iconomiser Tor davantage ou k remettre Targent 
en circulation ; 

12° Si une circulation d'or peut aggraver, en cas de crise, la 
situation des peuples k or, en en restreignant les effets sur une zone 
plus limitee, on doit cependant la consid£rer comme une sauve- 
garde contre les speculations exag6r6es, de m£me nature que la 
loi Robert Peel en Angleterre. 

ID. — Rlponse de M. le professeur Lexis, de Goettingue 

1° La production universelle de r argent est la cause permanente 
de sabaisse; les autres faits, tels que les ventes allemandes ou la 
suspension de lafrappe de TUnion laiine,n'onteu qu'une influence 
second aire. Si l'Union latine avait continue k monnayer de Targent, 
nul doute que son stock entier d'or ne lui eUt ttt soutiH au profit des 
Etats producteurs d'argent ; le metal le moins cher se serait subsli- 
tue au plus cher. 

2° Il n'est pas possible de pr6voir Tavenir du prix de Targent, ce 
prix depend de la production, 

3° Les causes principales de la baisse des prix sont l'accroisse- 
ment general de la production dans l'industrie, le developpement 
de l'agriculture chez tous les peuples, et lc stimulant que la baisse 
de l'argent a donne k la production agricole des peuples de 
rOrient. 

La premiere de ces causes explique complfctementla baisse 6prou- 
v6e par les bl6s aux Etats-Unis, baisse qui a son correspondant 
dans celle des cuivres, occasionn6e egalement par I'accroisse- 
mentde la production qui, aux Etats-Unis seulement, est pass6e, de 
1882 k 1885, de 40,000 k 74,000 francs. Ge developpement exerce 
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sur les prix une tout autre action que les faits monStaires. A cet 
egard, m6me condition pour l'industrie que pour ('agriculture ; 
quant k l'influence que la depreciation deFargenta pu avoir sur les 
importations et les exportation dans les Elats & circulation d argent, 
elle a kit la m£me que celle du papier-monnaie flans les fitatsh papier- 
monnaie. Ceux qui habitent les £tats k papier-monnaie savent, par 
une experience quotidienne, que des mouvements, m6me considera- 
bles, dans Tagio de la monnaie metallique n'ont aucune action 
notable sur la vente au detail des produils inferieurs, les salaires, les 
gages. Tel est le cas en ce quiconcerne le mouvement de valeur de 
la roupie compare & Tor, quoique les causes de la baisse de la rou- 
pie ne soient pas les m6mes que celles de la baisse du rouble- papier ; 
aussi, si le change de la roupie eprouvait une nouvelle baisse dans 
llnde, en ce qui regarde le travail et leprix des produits du sol, elle 
conserverait pendant quelque temps le m£me pouvoir d'achat. Et 
cependant ces produits, evalu6s en or, seraient obtenus h un prix de 
revient moindre et par suite pourraient 6tre vendus aux peuples 
k circulation d'or, soit avec un profit plus grand, soit a des prix 
moindres, avec un profit normal. Mais les effets des profits directs 
et indirects du change ne peuvent &tre que d'une duree lemporaire; 
aussi la difference du prix du bie entre Londres et Bombay finira 
par n'fitre pas plus grande qu'elle n'avait 6t6 alors que l'argent 
conservait son ancienne valeur, representant seulement les frais de 
transport et de production. 

L'accroissement de production suffit k expliquer la baisse des 
prix. L'abondance des moyens de circulation monStaire en France, 
en Allemagne, aux Etats-Unis, ne permet pas de penser que cette 
baisse provienne en quoi que ce soit d'une contraction monetaire. 
Tout au plus pour rait-on en reconnaftre les indices en Angle- 
terre k raison de la legislation fiduciaire de 1844, cause de la sensi- 
bilite extreme du marche anglais. (Remarque pleine de sagacite.) 
Les Anglais ont pouss6 h Fcxcfcs reconomie des moyens divers de 
circulation. lis ressentent peut-fitre les inconvenients de cet exefes. 

Enfin s'il y avait raret6 d'or, il so manifesterait sur Tor une 
prime qui tend rait & s'eiever d'autant plus que cette raret6 
serait plus r6elle. II en serait de meme pour le taux de l'escompte. 

4° La baisse des prix a 6te un bienfait d'autant plus general 
que les salaires sont encore plus 61ev6s qu'en 1870, bien que cette 
baisse ait pu pr£jud icier davantage h certains Etats, notamment & 
TAngleterre, 
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5° II n'y a pas correspondance absolue entre les prix et ies 
stocks metalliqnes. Jamais les reserves d'or et d'argent n'onl au- 
tant augment^ aux fitats-Unis que de 1878 k 1887, ct ce pendant 
les prix ont baissA aux Etats-Unis et en Europe. Sans doute les 
prix mont&rent en Allemagneot en Angleterre, de 1871 h 1873, par 
l'effet du paiement de rindemnitS de guerre de la France, mais 
ils monlfcrent aussi en France. II n'y a pas non plus de corres- 
pondance absolue entre les stocks mfetalliques et le credit. Le cre- 
dit ne paratt pas avoir pris une nouvelle extension. 

6° Avec le concours complet de TAngleterre, un traite interna- 
tional serait possible pour la libre frappe de Tor et de l'argent 
d'apr&s un rapport fixe. Si ce traitfe devenail commun a tous les 
grands Etats, nul doute que le rapport ne fAt plus facileraent 
maintenu que par 1'ancien systfcme du quinze et demi de la France. 
L'argent remonterait rapidement au cours de 60 pence 7/8 Ponce 
standard ; mais, quelle serait la dur£e de ce mouvement? cela 
d6pendrait de la production des deux m6taux. Si la disproportion 
augmentait entre les deux metaux, a raison d'une plus grande pro- 
duction d'argent et d'une moindre production d'or, mime une union 
bimttalliste universelle ne pourrait pas longtemps maintenir sur le 
marcht libre le rapport convenu entre Cor et V argent. Le montant de 
la monnaie d'argent en circulation atteindrait bientdt le double, le 
triple et plus, de la quantity de Tor; la monnaie d'argent devien- 
drait le seul 6talon g6n£ral des valeurs, et Tor, compart avec lui, 
jouirait d'une prime qui ne pourrait jamais fitre comprimSe par une 
•organisation quelconque du bira6tallisme, car s'il lui est possible 
de pr6venir la baisse d'un mfelal abondant, elle ne saurait empft- 
cher la bausse d'un m£tal rare. La production de l'argent, qui 
represente actuellement 850 m. de m. par an, deviendrait beau- 
coup plus grande. La tendance de Tor, au contra ire, serait vers 
la diminution. La production moyenne actuelle de 350 m. de m. 
paratt appel£e a s'amoindrir dans peu de temps; sur cette masse 
70 millions dem. sont absorbs par l'lnde, et 250 millions par la 
consommation industrielle, d'aprfcs le docteur Soetbeer ; de sorte 
que l'emploi mon&aire de Tor est loin de correspondre a la quantite 
produite. Get emploi pourrait m£me avoir lieu, en outre, en dehors 
de la forme monfetaire. L'emploi industriel suffirait a la totalite de 
la production. Par suite, en dehors de tout rapport de valeur legale, 
Tor serait appele a une prime dont profiterait toute monnaie d'or, 
proportionnelle k l'augmentation de l'argent. 
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On peut supposer que dans un laps de vingt ans le stock mon6- 
taire d'argent s'accrottrait de 6 milliards de marks, tandis que les 
stocks monGtaires de Tor ne s'61feveraient que de 200 m. de marks ; 
on peut consid6rer qu'un tel changement ne serait ni excessif ni 
funeste k rhumanitfe, pour permettre aux peuples qui n'ont 
qu'une ciculation de papier, de reprendre le rembourseraent 
en esp&ces ; mais le rapport officiel de valeur des deux m6taux 
serait rendu entierement illusoire par une bausse sur Tor qui n'au- 
rait pas de limite. 

7° Si l'ancien rapport de valeur itait r6tabli entre les deux 
m6taux par une union bim&alliste, ce qui ne pourrait durer long- 
temps, il se produirait une lente depreciation de la monnaie rcla- 
tivemenl aux marchandises ; toutefois l'influence de ce fait sur les 
prix serait moins grande qu'elle ne la 6t6 de 1850 k 1869, et mfime 
si la Russie et l'Autriche, ce qui est inevitable, profitaient de 1'oc- 
casion pour reraplacer le papier-monnaie par l'argent, cette in- 
fluence l'affaiblirait encore. 

8° L'adoption par une union bimfitalliste du rapport de 20 k i 
ou 21 k 4 est bien plus k recommander que le retour a l'ancien rap* 
port. La production de l'argent ne recevrait pas un stimulant ex- 
ceptionnel et Tor conserverait les avantages de valeur dus k sa ra- 
ret6, car le nouveau rapport correspondrait mieux aux besoins de 
Pavenir que l'ancien. L'Angteterre et l'Allemagne y auraient plus 
d'int£r£t que la France et les £lats-Unis, exposes k une lourde perte 
si un nouveau rapport 6tait adopt6. 

9° Peut-fitre serail-il possible de maintenir le prix actuel de Tar-, 
gent par des achats collectifs d'argent qui ne d£passeraient pas 
3,000,000 1. s. par an. On pourrait y faire face par un papier-mon- 
naie bas£ sur une circulation d'or et garanti par de l'argent. 

Ges accumulations d'argent ne pourraient jamais s'elever i un 
total inqui6tant, parce que le prix d'achat serait 6x6 au-dessous 
des cours moyens des derniferes ann£es, et que l'argent serait re- 
vendu dfes que les demandes le permettraient. Ce serait un office 
international d'argent. Les chances de pertes de cet office ne se- 
ntient pas considerables. Avec une diminution croissante de Tor, le 
papier-monnaie garanti par de l'argent, tout en respectant le prin- 
cipe de la circulation de Tor, deviendrait un utile auxiliaire de 
Tor et pourrait Aire 6mis dans une proportion considerable sans 
inconvenient. 

Ainsi, dans sa remarquable rfiponse, M. Lexis prend une sorte 
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de position interm&iiaire. II est assez favorable & une entente bi- 
m6talliste, mais il n'admet pas une fixit6 da rapport. II se pro- 
nonce en faveur du rapport de 20 & 1, comme correspondent 
mieux anx fails actuels. En outre il propose un arrangement nou- 
veau, reposant sur une circulation fiduciaire d'argent. 

IY. — R6ponse de MM. David, A. Wells 

1° ^augmentation de l'argent et la reconnaissance par les 
peuples civilises que Tor est le meilleur instrument des ^changes 
et le meilleur 6talon des valeurs, expliquent la baisse de Tar- 
gent. La recherche de Tor et l'abandon de l'argent sont le m6me 
fait que le remplacement d'une vieille machine par une nouvelle. 

2* Une nouvelle baisse de l'argent est peu probable; au conlraire, 
tout indique qu'il recouvrera la valeur qu'il a perdue, relativement 
h Tor. En effet, l'argent est l'instru men t monetaire des peuples h 
prix et salaires bas, repr&sentant la moiti6 de I'humanitk La de- 
mande d'argent de ces peuples ne peut que l'61ever. 

3° La baisse des marchandises est due h l'offre et a la demande ; 
a peine pourrait-on citer une seule marchandise dont la baisse 
puisse 6lre attribute a l'appr6ciation de l'or. 

4° Si Ton a cru pouvoir qualifier cette baisse, de depression of 
trade, il n'en est pas moins vrai que le commerce en g6n£ral est 
plus considerable qu'enl873, etque la baisse des prix a profit aux 
populations. 

5° II n'y a aucune preuve que les peuples a circulation d'or aient 
souffert d'une contraction monetaire. 

6° L'on n'admet aucun rapport entre les fluctuations des prix et 
les stocks mfetalliques. 

7° Depuis quinze ans, il y a eu aux fitats-Unis un grand d6ve- 
loppement du credit. 

8° Uil arrangement international monitaire est dans les choses 
possibles plutdt que dans les choses probables ; mais s'il interve- 
nait, je pense qu'il ne pourrait filre maintenu, parce que les condi- 
tions d'un rapport stable entre les m£iaux precieux tahappent au 
conlrflle des gouvernements. Autoriser l'adoption de rapport de 
15 1/2 ou tout autre rapport, me semble une extravagance (a folly). 

8° En dehors d'une union international, je ne vois aucune me- 
sure pour maintenir un rapport fixe entre Tor et l'argent, qui ne 
puisse faire plus de mal que de bien. 

9° Les troubles (disturbance) qui ont accompagnc le chaugement 
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de valeur cntre Tor el l'argent, ne revelent pas d'autres caracleres 
que ceux provenant de Temploi d'une circulation d^pr£ci<^e. Seule- 
ment ces troubles etaient particuliers, locaux ; ils sont aujour- 
d'hui plus etendus ; mais des crises analogues se sont d£jk produites 
sans avoir ete un obstacle aux affaires, qui ont dfr s'y accommoder. 

§ 6. Quatritme cattgorie. Depositions relatives a Vlnde 

Les depositions relatives principalemcnt k l'lnde sont celles de 
M. Waterfield, secretaire de V India office, de M. Barbour, membre 
de Tenquftte, de M. Kenworthy Bythell, n6gociant k Manchester, 
de M. Wheeler de VIndian service, de M. Barclay, negociant k 
Manchester, de M. Tidman, negotiant a Manchester, de M. Provand, 
de M. David Mac Lean, de la Hong-Kong and Shanghai bank y de 
M. Baring, ancien ministre des finances de l'lnde, de M. Nisbeth 
de Liverpool, de M. Chapman, ancien secretaire des finances de 
l'lnde, de M. Edouard Sassoon, negociant dans l'lnde, de 
M. Dadabhai Naoroji, negociant dans l'lnde. 

II faut joindre k ces depositions diverses lettres des lords hauts- 
commissaires des finances de l'lnde, un memorandum de M. Clar- 
mont Daniel relatif a l'lnde, une lettre du president de la Banque de 
Java, et trois documents officiels : le premier, relatif aux mouve- 
ments des marchandises, de Tor et de l'argcnt dans Tlnde, a la 
valeur du monnayage de l'argent, au montant des Council Bills et 
des notes du gouvernement; le second, concernant la slatistique des 
prix et des salaires; et le troisifeme, composant une table des impor 
tations de colons manufactures dans l'lnde, et des exportation 
d'argent de l'lnde. 

L'ensemble deces depositions et de ces documents presente pour 
l'Angleterre et pour l'lnde un intenH beaucoup plus considerable 
que pour les autres peuples ; nous les r£sumerons plus succincte- 
ment et seulement sur les points qui se rattachent aux questions 
monetaires, principalement k l'influence de la baisse de l'argent 
sur : 

4° La condition economique de Tlnde; 2° son etat financier; 
3° les exportations de Tlnde, notamment de ble ; 4° les importa- 
tions des marchandises dans Tlnde. 

Toutes les depositions attestent le fait acquis aux debats que, 
malgre la baisse de l'argent, le roupie ayant conserve toute sa va- 
leur dans Tlnde, la condition economique de Tlnde s'est lentement 
am61ior6e; que le commerce d'importations de l'Angleterre a conti- 
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nu6 de se developper; que les avantages du change au profit 
des exportateurs, tout en constituant un stimulant k la culture du 
ble, n'ont pas provoque une extension de culture aussi extraordi- 
naire qu'on le supposait; et que le deficit budg6taire de rinde, 
dft aux pertes du change, demeurait le principal resultat, quant 
k rinde, de la baisse de l'argent. Quant k Timportance de ce deficit 
et aux moyens d'y remedier, les avis ont diff6r6. 

1° M. Waterficld a fait deux depositions. En dix ans les revenus 
du gouvernement de PInde ont passe de 38,215,000 1. s. a 
44,250,000 1. s. La baisse de la roupie remonte k trente ans. La 
solde du soldat anglais, exigible en or mais payee en argent, a di 
6tre augment6e a quatre reprises ; par suite sa solde lui rapporte 
davantage, parce qu'il a indirectement profit^ de la baisse de la 
roupie; quant k la solde du soldat indigfene,fix6een argent, elle est 
reslee la mfime. 

La baisse de l'argent a augment^ les charges du gouvernement, 
directement par la perte sur le change des remises ou des tirages 
qu'il fait, et indirectement, tous les corps locaux 6tant obliges 
de recourir k lui pour se procurer les ressources dont les prive 
l'etat g6n6ral de credit ; les capitalistes ne consentent qu'i lui 
des prgts remboursables en or. Les pertes du gouvernement l'obli- 
gent k augmenter les impdts ou k diminuer les d6penses. La baisse 
du prix en or des marchandises a 6le plus forle que la baisse du prix 
de l'argent en or. Les marchandises ont baiss6 plus que l'argent 
(1678); par suite, la valeur de la roupie dans 1'Inde tend k se 
relever (1674) — la baisse du change n'a pas 6t6 un stimulant 
pour les exportations (1781), — si la baisse du change permet de 
convertir le prix en ordu bl6 en un plus grand nombre de roupies. 
le paiement du prix en or des marchandises import£es exige un 
plus grand nombre de roupies, il y a compensation (1785). — 
L'Inde acquiert dans les ^changes Tor plus cher et l'argent moins 
cher; par suite, 1'Inde livre moins de produits contre l'argent et 
pluscontre Tor (1786 et 1787).— Depuis 1873, l'6talon d'argenta 
6t6 plus stable que 1'etalon d'or ; cette stability a favorisfe les pro- 
ducteurs, les debiteurs de 1'Inde, plus que ceux de TAngleterre et 
des autres peuples k 6talon d'or (1811). — Le commerce de 1'Angle- 
terre avec 1'Inde 6tait repr6sente en 1874 par 100, et par 122 
en 1885 (2520). — En 1870 Importation des ills de coton anglais 
repr6sentait 34,000,000 I. st. et 49,000,000 1. st. en 1884 (2535). — 
L'Inde n'a pas trouve d'avantages dans la baisse du prix du bl6 
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en Europe (2S51); le prix du bl6 dans Tlnde n'est pas le prix r£gu- 
latcur des divers marches (2513). Le prix du ble dans llnde a 
baisse de 26 0/q, independamment de la baisse du change (2561), 
sous 1'influence de causes directes, telles que la baisse des 
frets (2862). 

2° M. Barbour a donn6 de nombreux renseignemenls sur les 
stocks metalliques et les ressources mon£taires de l'lnde. II estime 
que, de 1835 k 1886, il a ei6 import6 130,000,000 liv. d'or dans 
Flnde et 170,000,000 liv. d'argent, et qu'on peut 6valuer k cette 
somme le stock m6ialliquc de rinde, a raison de la pratique de la 
th6saurisation, notamment dans les temples. Cette th6saurisation 
provient de Tinsecurile et des chances de famine. Elle ne dirainuera 
qu'avec ['amelioration de la condition economique et politique de 
Tlnde. Dans cette pratique skulaire, on donne la preference k Tor 
(1197). Plus les families sont riches, plus elles le recherchent. 

3° Les depositions de MM. Ken-Worthy Byttell, Robert Barclay 
Tidman et Wheeler ont principalement porte sur les relations com- 
mercials de TAngleterre avec Tlnde et de Tlnde avec TAngleterre. 
La baisse de la roupie de 2 sh. ou de 1 sh. 10 k 1 sh. 6 a profit^ 
aux producteurs dans Tlnde ; elle a 6t6 un stimulant pour les expec- 
tations (1932 et 1937). La valeur en or des produits de Tlnde est 
tomb£e de 30 0/q* pendant que la valeur en argent ne baissail que 
de 10 0/o, il y a done eu une difference pour le ryot de 20 0/o, il a 
vendu 10 0/o de moins et achete 30 0/q de taoins (1939). La cause 
de la baisse ne provient pas de Tappr6ciation de Tor, mais de Tac- 
croissement de la production et des changements de diverses con- 
ditions (1939). Les importations anglaises dans Tlnde sont actuelle- 
ment stationnaires, tandis que les exporlations de Tlnde aug- 
mented (1927). 

La baisse du change permet au ryot de vendre son bl£ a un prix 
plus eleve qu'avant la baisse (2144) ; aussi une baisse du bl6 aurait 
le mfime effet qu'une hausse du change (2176). Le change a 6gale- 
ment favoris6 les progrfes de Tindustrie du coton dans Tlnde : au 
lieu de 1,700,000 broches en 1887, onencomptait 2,100,000 en 
1886 (2332). 

M. Provand, qui fait le commerce avec les Ghinois, insiste sur les 
inconv£nients, pour ce commerce et celui de la Chine, des fluctua- 
tions dangereuses du change. 

M. Baring expose lesnombreuses difficultes du gouvernement de 
Tlnde, la pauvrete de Tlnde el les dures consequences des liens 
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qui rivent Hndck l'Angleterre. II rappelle k cet 6gard, avec raison, 
les epreuves auxquelles FEgyptc a elesouraise par l'empire romain 
(7096); aussi accepte-t-ilsans enlhousiasme le bim6tallisme comme 
un remade temporaire k un Stat de choses funeste (7137). II 6met 
des doutes relaiivement aux avantages que Tlnde retire de la vente 
deses bl6s(7001). 

M. Nisbet fournit de nombreux details sur la culture et le com- 
merce du bl6 dnns Tlnde. II reconnaft que la baisse de Targent les 
a favorises dans une certaine mesure. 

M. Chapman appelle Taltenlion de la commission sur les fonc- 
tions du capital dans la question mon6taire et sur la n6cessit6 d'en 
tenir compte. Les m6taux precieux ne sont que des intermediates 
et des inlenncdiaires trfes differenls. II considfere que, dans l'lnde, 
l'opinion est devenue defavorable k Targent, et que Ton craint qu'il 
ne tombe k la condition du cuivre (10299). Favorable au bimetal- 
lisme, il emploieraitau besoin un autre rapport que IS 1/2. 

M. Dadabhal Naorofi a fait remarquer que les souflrances actuelles 
de Tlnde provenaient de sa dependance vis-k-vis de TAngleterre 
et du defaut dc garantie vis-k-visde son gouvernement. * 

Les lords hauls-commissairesde l'lnde sont favorables k un trait6 
international en vue d'ameliorer les finances de Tlnde. lis ne so 
prononcent pas sur la question du rapport legal de valeur entre 
Tor et Targent. 

§ 7. — Rapport de la commission cCenquite 

La commission d'enqu6te a fait paraitre un rapport final sur 
l'enqu6te. Ce rapport est divise en trois parties. La premiere partie 
est sign6e desdouze membres de la commission : un membre 6tant 
decede, un autre s'etant retire. La seconde partie est sign6e de 
MM. Herschell, Fremantle, John Lubbock, W. Birch, Farrer el L. 
Courtney. Ces membres representaient plus ou moins l'opinion mo- 
nometallique ; en tout cas, ils etaient defavo rabies k toute inter- 
vention actuelle de TAngleterre dans une convention mon6taire 
internationale. La troisieme partie est signee des autres membres de 
la commission : ce sont les membres favorables k un arrangement 
international et au systeme bimetalliste. En outre,, MM. Louis 
Mallet, Barbour et Montagu, appartenant k cette derniere opinion, 
ont joint des notes particulieres kla troisieme partie. 

11 en resulte que la commission ne s'est trouvee d'accord que sur 
les points conlenus dans la premiere partie du rapport, c'est-A-dire 
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sur certains faits, et qu'elle s'est divisee en deux groupes d'6gale 
force : Tun favorable, Tautre con Ir aire k tout traits international 
auquel l'Angleterre participerait. 

I. — Prcmifcre partie du Rapport 

1° La premifere partie du rapport s'ouvre par un historique des 
mStaux pricieux aux xvi e , xvii 6 et xvm* sifccles, et le resumS de la 
statistique de leur production au xix e sifecle, avec indication du 
rapport de valeur entre Tor et l'argent. 

2° Le rapport examine ensuite les causes dc la baisse du prix en 
or de l'argent depuis 1873, ou l'argent fut col6 jusqu'i 62 '3/4 
Ponce standard pour lomber, le 19 mai 1888, k 41 5/8 d. 

II signale : 1° Faccroissement de la production de l'argent; 2° les 
ventesd'argentdel'Allemagnes'SlevanU 28,356,986 1. s.; 3° les 
mesures relatives k la suspension du monnayage de l'argent par 
TUnion latine; 4° les mouvements d'importation et d'exportation de 
l'argent dans Tlnde ; 5° le montantdes Indian Council bills. 

De 1851 k 1855, la production moyenne de l'argent avail 6t6 de 
8,019,350 1. s. ; elle s'est 61ev6e, de 1881 k 1885, a 21,438,000 1. s. 
Sur ces quanlites, les Elals-Unis ne representaient que 75,000 1. s., 
de 1851 a 1855, et 8,521,450 de 1881 a 1885. 

Quant k la frappe pour les fitats-Unis et l'Inde, elle est passte 
dc 45,288,000 1. s. de 1851 k 1855, k 129,664,000 1. s. de 1876 k 
1880, et 80,854,000 I. s. de 1881 a 1885. 

Les importations d'argent nettes dans l'lnde, qui avaient monl6, de 
1851 k 1855, en moyenne k 2,384,590 1. s. par an, ont 6t6, de 1881 
a 1885, de 6,080,527 1. s. par an en moyenne. En 1887, elles ont 
represents 9,218,751 1. s. 

Les Indian council M/&,qui, de 1851 a 1855,s'61evaienten moyenne 
par ann6e a 3,370,269 1. s., ont represents, de 1880 a 1885, ea 
moyenne 16,026,268 1. s., et 15,358, 577 1. s. en 1887. 

3° L'influence de ces diverses causes a ele de modifier le rapport 
de valeur entre For et l'argent, tandis que, dc 1801 a 1870, le rap- 
port s'6tait montre stable, ne variant que de 15,83 a 16,30 pour 1, 
malgrS l'accroissement parallfcle ou successif de la production de 
Poret de l'argent. 

Ces causes suffisent-eiles pour expliquer une baisse de 25 & 
30 0/o dans le prix en or de l'argent, d'autant plus que les impor- 
tations de Tlnde ont augmente et que la Chine importerait de Tar- 
gent au lieu d'en exporter? 
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Le rapport n'a pas tranche cette question. 
4° Aprfes avoir lraii6 des causes qui ont modifie les conditions de 
l'argent, le rapport s'occupe de celles qui ont modifiS la condition 
de 1 or. D'une part la production a diminue, et d'aulre part la de- 
mande a augment, soitpour les besoins des Elats et des banques, 
soit pour ceux de Finduslrie. M. Soctbecr esliroerail k 12,280,000 
I. s. Tor annuellement consomm6 par Tindustrie, etde 1877 h 1885 
les encaisses de cerlaines banques et de quelques Tr6sors seraient 
passees de 144,500,007 1. s. k 252 millions 1. s. 

A cet egard deux opinions ont 6te indiquGes dans le rapport. 
D'aprcs Tune, cette situation aurait suffi k accentuer la valeur de 
Tor. D'aprfes Tautrc, le laux moyen de Tescompte l&noignerait du 
contraire. 

5° Quoi qu'il en soit,paralIfelement k Taction de ces causes diver- 
ses sur les melaux prfecieux, on doit signaler une tendance assez 
g6n6rale des prix k la baisse. Cette tendance est indiqu6e dans un 
diagramme des cours des prix de 1851 k 1888. 

6° En outre des causes qui ont agi sur r argent et sur For, le rap- 
port s'occupe encore de celles qui auraientagi sur les deux m6taux. 
ITapr&s les uns, ces causes ne seraient autres que la loi 6conomique 
de Toffee etde la demande; et, d'apr&s les autres, les mesures legisla- 
tives de TUnion latine auraient seules reduitle rapport resultant des 
lois anterieures; ce qui amfene le rapport k etudier les effets de ces 
causes sur les oscillations du change, sur la baisse du prix de Tar- 
gent en or, et sur les finances de TInde. 

7° Existe-il des moyens de rem^dier aux r6sultats de Taction de 
ces diverses causes ? Le remede principal serait-il Tadoption du bi- 
metallisme? 

Le rapport resume rapidement les divers arguments pr£sent6s 
pour et contre le bimciallisme et les moyens de Torganiser. 

8° D'autres remfedes que le bimfitallisme ont 6teindiqu6s: l°une 
monnaie contenant une certaine proportion d'or et d'argent; 2° une 
circulation fiduciaire bas6e sur des encaisses avec une proportion 
convenue d'or etd'argent; 3° Tetalon boiteux de quelques fitats, 
c'cst-i-dire la limitation de la frappc de Targent; 4° Tadoption d'une 
monnaie d'or pour TInde ; 5° Taugmentation de la circulation fidu- 
ciaire ; 6° Tabolition en Angleterre du droit sur Targenlerie ; 7° Tin- 
vilation k la Banque d'Angleterre d'admettre Targent dans son 
encaisse, avec la proportion du cinquieme, conform6ment k la loi 
de 1844. 

CONGR&S MONBTAIRE 23 
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Le rapport ne se proaonce sur aucun. 

9° Apr&s un r6sum6 rapide des fails etde lcur inlerprctation,ceUe 
partie du rapport se teroiine par la declaration suivantc : 

« Nous sommes d'avis que la veritable explication des pheno- 
« mfenes que nous avons essay6 d'eclaircir directement, doit etre 
« cherchee dans une combinaison de causes et ne peut elre 
'f demands exclusivement k aucune. L'Union latine a rompu 
« en 1873 le lien qui existait entre Tor etl'argent etqui avait main- 
« tenu le prix de ce dernier d'aprfes un rapport constant. Depuis 
« cette rupture, Targent a 6t6 laisse sur le march6 libre a 
« Tinfluence de toutes les causes qui affectent le prix d'une niar- 
« chandise. 

c Nous n'avons pu nous inettre d'accord sur aucun autre 
« point. * 

II. — Seconde partie du Rapport 

1° Dans cette seconde partie du rapport, les membres de la 
commission defavorables au bimetallisms ont d'abord recherche 
quels ont pu &tre les maux [evils) qui auraient 6te la consequence des 
changements relatifs de valeur des m6taux precieux, soit quant aux 
variations du rapport et aux oscillations du change, soit quant a 
la baisse de l'argent. 

Les fluctuations du change se compenseraient; elles auraient un 
caract&re alternatif en general. Elles n'auraient d'influence perma- 
nente que pour Tlnde. 

En ce qui est des effets de la baisse de Targent, cette partie du 
rapport n'admet pas qu'elle provienne d'une appreciation de Tor, 
mais bien d'une depreciation propre k Targent lui-meme, sous 
Tinfluence des causes ci-dessus indiqu£es. 

Cette baisse de l'argent est parallfele, il est vrai, a une baisse 
des marchandises ; mais cette baisse n'ayant pas un caractere 
general ni permanent, on ne saurait la considerer comme cause 
effective, d'autant plus que le dividende entre les prix et les stocks 
m6talliques n'est pas etabli. 

La baisse des prix, comme les oscillations du change, a des 
compensations et resulte d'influences variables. 

De me me, les oscillations du change n'ont pas sur les prix 
Tinfluence qu'on leur attribue, et la production du ble n'a pas 6te 
favoris6e dans TInde par la baisse de Targent et du change. 
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2° Le rapport rep rend la discussion des remfedes dont il a et6 
question dans la premiere partie. II repousse toute intervention : 
soil parce qu'il ne serait pas possible d'obtenir le concours de tous 
les Elats inleresses^ soit parce qu'il n'y aurait pas moyen de 
maintenir un rapport fixe; soit parce qu'il serait difficile de choisir 
un rapport quelconque sansl£serde graves int6r6ts, etsans donner 
aux taux un caractere factice ; soit parce qu'un traits international 
n'aurait aucune garanlie de duree; soit parce qu'il serait contraire 
aux int6r6ts de l'Angleterre; soit parce qu'il aurait pour conse- 
quence une prime elevee sur l'or. 

Aussi recommande-t-il : l°l'abolition du droit sur Targenterie; 
2° des arrangements diplomatiques pour faciliter la frappe de Tar- 
gent; 3° remission d'une circulation de billets de banque de petite 
valeur garantis parde l'argent. 

En tout cas, il se prononce formellement pour le maintien de la 
legislation mon6taire et fiduciaire actuelle de l'Angleterre. 



III. — Troisi&me partie du Rapport 

Gette partie du rapport est beaucoup plus categorique que les 
autres, quoique moins longue. Elle resume 1'opinion des mem- 
bres de la commission d'enqufite favorables au bimetallisme sur 
le problfeme monetaire; elle indique les moyens qu'il s proposent 
pour le rfeoudre. 

Un premier paragraphe est consacre aux maux (evils) resultant 
des difficultes monetaires, et un second paragraphe aux rem&des 
pour parer a ces maux. 

4° Difficultes monetaires. — Les maux auxquels ces difficultes 
donnentnaissance, resultent : 

A. — Ou du changement de rapport entre les metaux prfecieux 
et des fluctuations de leur valeur relative ; 

B. — Ou de la baisse du change entre les Elats ayant une circu- 
lation d'or ou une circulation d'argent; 

C. — Ou de la baisse des prix en or ; 

D. — Ou des eSets de ces diverses causes sur certains interfits. 
A. — Le changement de rapport entre les mfetaux pr6cieux et les 

fluctuations de leur valeur relative ont pour effet d'amoindrir le 
commerce entre les Etats possedant une circulation d'or et ceux 
possedant une circulation d'argent ; de favoriser le commerce dans 
les Etats k circulation d'argent aux depens de ceux k circulation 
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d'or ; de dficourager Temploi du capital dans les Etals k circulation 
d'argenl, et de retarder leur developpement. 

Tous ces effets se remarqueraient notamment dans Tlnde ; cette 
partie du rapport somble contradictoire avec elle-mfime. Comment 
les monies causes peuvent-elles en m6me temps favoriser lc com- 
merce des Etats a circulalion d'argent, amoindrir leurs ressources 
et retarder leur developpement? 

Cette contradiction est manifeste quant k Tlnde. Ou bien, 
comme il resulte d'un grand nombre de depositions, la condition 
6conomique de llnde a plut6t gagn6 que perdu & la baisse de Tar- 
gent et k cello parallfele des prix, ou bien elle a plutot perdu que 
gagn6. Au premier cas, leschangements de valeur et les fluctuations 
du change des metaux prdcieux n'ont pas retarde le developpe- 
ment de flnde ; au second cas, 1'Inde n'a pas et6 favorisde aux d6- 
pens des pays & circulation d'or. 

B. — En mfone temps que se produisait la baisse des prix de 
1'argent en or, une baisse g<'»n6rale des prix en or avail lieu en An- 
gleterre, qui possfede l^lalon d'or, tandis que dans 1'Inde la roupie 
conscrvait son pouvoir d'achat et que les prix en argent demeu- 
raientfermes. Il en r6sulte que la valeur de 1'argent n'a pas baisse 
en elle-mSme, bien qu'elle ait largement baiss6 dans sa valeur re- 
lative avec Tor; de \k deux r&sultats favorables k 1'Inde etcontraires 
k l'Angleierre, du moins jusqu'b cc que les prix parviennent h Fe- 
quilibre. La production dans 1'Iude est favorisee aux depens du 
producleurde ble en Anglcterre, de m^mcque lemanufacturier dans 
I'lnde est favorise aux depens des manufacluriers en Angleterre. Le 
manufacturier anglais est atleint dans ses ressources par le change. 
Quant k 1'agriculleur anglais, il vend son ble proportionnellement 
moins cher que le ryot, parce que le prix est resle le mfime dans 
Tlnde el quil a baisse en Angleterre. Dans 1'Inde, pays k argent, 
mainticn des prix; en Angleterre, pays a or, baisse des prix. 

C. — La baisse des prix en or [gold price) est un fait. Les causes 
sont plus dilliciles k preciser. Sont-elles monetaires? Dependent- 
elles de changeoients dans les conditions de la production ? Cette 
seconde explication ne paratt pas admissible, car les prix dans les 
pays a argent n'ont pas baisse; aussi pensons-nous que les causes 
sont monetaires. 

Ellesse ramenent loutes a f appreciation dont profile Tetalon des 
valeurs dans les pays k circulaiiou d'or. Cette appreciation exerce 
une influence funeste sur Taugmentalion de richessede la nation. 
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II y a lieu dc prendre des mesures pour retablir sans retard la 
stability comparative do l^talon des valeurs. 

D. — Les effets de cctte situation peuvent dire etudes d'abord 
dans l'lnde, puis en Angleterre. 

Dans l'lnde, les finances publiques sont accablees par la perte 
du change, et les particuliers qui ont des remises k faire en Eu- 
rope sont exposes aux mSmes pcrtes. Cctte perte est du tiers au 
moins des remises. 

Quant k I'Angleterre, elle trouve aujourd'hui une rude concur- 
rence k ses exportations de fils de colon dans les exportations de 
fils de colon de la Chine et de l'lnde. 

Nota. — Les chiffres produits au Rapport ne paraissent pas fa- 
voriser rMlement cette opinion. 

Parmi les avantages dont profile l'lnde, il faut mettre au premier 
rang la diff6rence de valeur entre Tor et l'argent, non seulement 
pour ses exportations chez les peuples k or, mais encore chez les 
autres peuples k argent. 

Toutefois, si on se place au point de vue des inl6rfits g£n£raux de 
I'Angleterre, son commerce inlSrieur et exterieurserait surtout atteint 
par les recents changements dans la circulation, quoique d'autres 
causes y aient concouru.Le commerce du mondeeslmaintenaul sou- 
mis k deux ctalons monetaircs, au lieu d'un seul comme autrefois. 
Desassoccies Tun de l'aulre, il ont perdu toute stability et Tun d'eux 
a pris une plus-value que Ton doit consider comme un mul pour 
le commerce, l'induslrie et les classes laborieuses de I'Angleterre. 
Pas de distinction entre le commerce interieur etexlfirieur. 

Dans leur ensemble, les affaires ont diminue. En 1873 la propa- 
gation du commerce exterieur demande 2 1. s. 4 s. 1. et seulement 
1 1. s. 17. en 1886, on en trouve la preuve dans les relev6s de Yin- 
come tax. De 1874 k 1886 Taccroissement dans les Evaluations de 
l'enscmble du capital (proferly) et des profits n'a 6le que de 10 0/q 
au lieu de 56 O'o dans les douze ans ant6rieurs. 

Anssi le travail a diminu6, les salaires ont baiss6, les intSrdts cal- 
culus a Tannee sont moins stables. 

D'autre part les charges publiques, etant exigibles en or, sont plus 
lourdes. 

Ces diverses causes ont accel£re, au lieu de le contenir, le mou- 
vement protectionniste en Angleterre et pourraient exiger l'6ta- 
blissement de droits de douanes dans l'lnde. 

II y a lieu parsuite d'appliquer un rem&de monetaire k des causes 
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en partie mon6taires. II faut maintenir feraploi des deux m&taux 
precedents comme etalons dans les conditions ant&rieures h 1877, 
il faut rfetablir le lien qui les unissait et qui a ete rompu. 

Nota. — II y a lieu de signaler, en dehors des contestations des 
faits contenus dans l'enqufite sur tous ces points : 1° qu'ils ont un 
caractfere exclusivement anglais; 2° qu'il n'y a pas de proportion 
entre l'6lendue des maux indiques et les faits k l'appui, (Tune part, 
et d'autre part, Timportance des remfcdes proposes. 

2° Rem&des mon&aires. — Le remfede principal consiste & reve- 
nir k T6tat de choses antSrieur h 1874. Si dans tous les Etats Tor et 
Targent peuvent fitre librement monnay6s et peuvent 6tre echanges 
conlre les marchandises d'aprfes un rapport fixe, le march6 de Tar- 
gent compar6 avec Tor obfiira k ce rapport. Ce syst&me remediera a 
tous les maux d6crits plus haut. 

Trois objections ont 6t6 faites contre ce syst&me, et il y a lieu (Ty 
rfpondre : 

A. — Que le changement serait redoutable et constituerait unc 
nouveaut6 dangereuse. 

On r6pond qu'il ne ferait que rStablir un etat de choses ante- 
rieur, aveccette difference que l'Angleterre devrait concourir h le 
maintenir. 

B. — Que la condition du marche anglais et en particulier celle 
de Londres pourrait 6tre compromise. 

On repond que la prominence du march6 de Londres est antirieure 
k Tadoption par l'Angleterre de Tetalon d'or et s'est constitute sur 
le regime du double £talon ; que cette preeminence a pour fonde- 
ment les tirages de traites 6trangferes sur Londres, et que le double 
6talon n'y apportera aucun changement; que Toption laissie aux 
d6biteurs de payer en or ou en argent aura rarement d'efiet, car le 
systfeme 6tant maintenu dans son int6grite, personne n'aura d'in- 
t6r6t ii choisir un metal plutdt que Tautre. 

C. — Que si le bimetallisme a pour r&sultat une diminution 
de la valeur de Tor, l'Angleterre, oh Tor est principalcment employ^ 
dans les paiements, perdra au profit des autres pays. 

Renvoi au § 96 de la premiere partie du rapport. 

D. — Que la mise en train et le maintien de ce systfeme depen- 
dent des conventions internationales, auxquelles les autres Etats 
pourront refuser leurs concours. 

On r6pond que rien ne fait pr6sumer ce refus; que peu importe la 
retraite d'un ou deux Etats; que ce refus prejudicierait plus 4 
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ces fitats qu'aux autres et que cetle objection est commune i tout 
traits international. 

E. — Que les populations pourraient refuser leur concours & 
cc systeme et que les transactions pourraient continuer b se faire 
plutfltqu'avec d'autres. 

Cette objection est pluldt une prevision qu 1 un argument. II est 
difficile d'y adherer, car il est bien certain que l'adoption du 
systeme nouveau ne pourrait avoir lieu qu'avec le consentement 
d'une portion notable de la nation. 

F. — Que si les dettes contractees en or peuvent fetre r6gl6es en 
argent, il y aura une perte pour les creanciers et une violation de 
la foi des contrats. 

Cette objection paraft mSriter trfes s6rieuse consideration ; tou- 
tefois, le devoir des gouvernements, en vue du bien g6n6rai de 
l'£tal, estde veiller h ce que Tfitat posside un 6talon de valeur de 
la plus grande stability possible. Si ]'6tablissement ou le maintien 
d'un pareil elalon peuvent pr£judicier aux creanciers, onne voit pas 
poorquoi les d£biteurs en seraient priv£s. 

En Angleterre, cette objection ne porte que sur le rapport de 
valeur, au cas oft ce rapport diflfererait de celui du march6 libre. 

Enfin, elle ne peut fitre faite par ceux qui admettent que la baisse 
des prix est due h des causes propres k la production, car, si la 
rupture du pair bimetalHque n'a pas donne lieu h l'appr£ciation 
de Tor, pourquoi Tor serait-il affects par le retour du pair? 

Ces objections r£futees, il y a lieu de maintenir qu'un seul m£tal 
pr6cieux ne peut remplir la fonction monetaire, sans provoquer 
une revolution financifere et commerciale par le changement dans 
les prix, et que pour pr£venir cette 6ventualite, Tentente entre quel- 
ques fitats d'une certaine Vendue pourra suffire. 

Si cette entente ne se. produit pas, Tor deviendra le seul 6talon 
monetaire et tous les maux ci-dessus examines s'aggraveront; sa 
valeur s'6lfevera, les prix baisseront, la situation de Tlnde deviendra 
plus redoutable ; une nouvelle hausse de Tor pourrait presenter 
quant h TAngleterre m6me, de s6rieuses consequences. 

Tout autre rem&deserait inefficace. II faut un arrangement inter- 
national comprenant les principales nations du globe, telles que les 
Etats-Unis, TAllemagne, les Etats de TUnion latine, r Angleterre, 
l'lnde et les autres colonies anglaises qui donneraient leur concours. 

Cet arrangement doit avoir pour objet : l° la libre frappe de Tor 
et de l'argenten monnaie legale; 2° la fixation d'un rapport auquel 
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les pifeces de chacun des deux m6taux pourraient servir, au choix du 
cUbiteur, pour payer le chancier. 

IV. — Annexes au Rapport 

Sont annex6es au Rapport : 

4° Une longue leiire de M. Louis Mallet, dans laquelle les argu- 
ments en faveur d'un arrangement international sont de nouveau 
developpes ; 

2° Plusieurs notes de M. Barbour; 

3° Une note de M. Samuel Montagu, membre de la commission, 
dans laquelle il se prononce en faveur du rapport de 20 contre 1 . 
M. Montagu craint que le rapport de 15 1/2 ne puisse fttre mon6- 
taire sur le marchfe libre. M. Montagu a rcdig6 un memorandum 
particulier compris dans Tappcndix* M. Montagu est le chef de la 
maison la plus importante de Londres pour le commerce des metaux 
precieux: son opinion a du poids. 

Gette opinion a 6t6 adoptee par plusieurs t6moins et notamment 
par M. le professeur Lexis, de Goettingen. Elle correspond k Tetat 
monitaire actuel et probablement k Tetapcqui vientdese faire dans 
la valeur respeclive de Tor et de Targent. 

L'histoire des metaux prScienx enseigne, en effet, comme 
Ta relev6 M. Giffen, que Targent a une lente tendance k baisser au 
fur et k mesure que ses emplois diminuent, soit par Taugmentalion 
de Tor, soit par le developpement des moyens de credit. 

Relever Targent, par un traite international, de la diminution 
de valeur qu'il a subie sous Tinfluence des causes economiques, 
paratt contraire k Thistoire emigre des metaux precieux ; constater 
Tetat actuel de sa valeur et Tamplitude de Toscillaiion accomplie 
de 1873 kl887,serait se conformer, au contraire, auxenseignements 
de Thistoire et k Texp6rience qui, en faitde m&aux precieux et de 
monnaie, semblent devoir avoir le pas sur le raisonnement et les 
hypotheses. 
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RAPPORT 

SUR LES c MATERI ALIEN » DU D* ADOLPHE SOETBEER 
Par M. Adolphe GOSTE 



AVERT1SSEMENT 



La commission de statistique du Comit6 d'organisation du 
Congrfes mon&laire international de 1889 ra'ayant charge de faire 
une analyse du celfebre ouvrage du docteur Soetbeer sur les 
Melaux precieux et la Question mon6taire, c'est ce travail que j'ai 
l'honneur de presenter au Congrfes. 

Ce resum6 a ete fait sur la 2° edition des Materialien> publtee h. 
Berlin en 1886, et d'aprfes la traduction fran$aise prepar6e par les 
soins de notre honore collfegue M. Ruau, directeur de la Monnaie. 
II conlient les idees principals et les conclusions du savant pro- 
fcsseur de Goeltingue, mais il ne dispense pas de consulter les 
precieux documents contenus dans son ouvrage. Les hommes 
delude et de finance pourront desormais s'y reporter aisement, 
grace k la traduction frangaise due h la liberalite de M. le mi- 
nistre des finances et au zfcle de M. Ruau. 

Dans le present resume, j'ai suivi Tordre des matures du docteur 
Soetbeer, et j'ai fait successivement Tanalyse des sept chapitres de 
l'ouvragc, dont voici Enumeration : 
Chapitre premier : Production des mitanx prfcieux (1). 
Chapitrb II ; Rapport des valeurs de for et de VargenL 
Chapitre HI : Emploi des mttaux precieux. 
Chapitre IV : Importation et exportation des mttaux prdcieux. 
Chapitre V : Existences et circulation des mttaux precieux dans 

les pays civilisis. 
Chapitre VI : Escompte et cours du change. 
Chapitre VII : Variations dans les prix des marchandises en qin&- 

ral et dans le pouvoir a" achat de Vor. 



(1) J'ai complete les tableaux de la production de Tor et de l'argent de 1885 
& 1888, d'apr&s les renseignements contenus dans lc m 6 moire adressg par 
le D' Soetbeer au Congres et qui est reproduit ci-apres. A. C. 
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CHAPITRB PREMIER 

Production des ntitaux prtcieux 

L'auteur emprunte k ses precedents ouvrages le tableau de la 
production des m6taux pr£cieux depuis la decouverte de FAme- 
rique. II Fa complete jusqu'en 1885. Suivant sa declaration, les 
chiffres de 1493 k 1686 sont etablis sur des probabilites ; k partir 
de 1687, ils s'appuient sur des donnees positives. 

Le tableau donnc par p6riodes (de vingt ann6es jusqu'en 1800, 
de dix ann6es jusqu'en 1850, et de cinq amines h partir de 1850) la 
production annuelle moyenne de Tor et de Fargent. Les quantity 
sont estim£es en kilogrammes, les valeurs en marks. Au sujet de 
Festimation des valeurs, M. le docteur Soetbeer presente Fobserva- 
tion suivante : 

a La valeur du kilog.'d'or fin est calculde k 2790 m. (3,444 fr.4/9). 
La valeur du kilog. d'argent fin avait et6 calculee uniformement, 
dans la 1* edition de cet ouvrage, k 180 m. (222 fr. 2/9), car 
une grande p6riode s'etait 6coul6e pendant laquelle le rapport 
normal de 15 k. 1/2 d'argent pour 1 kilog. d'or etait resle cons- 
tant. A proprement parler, cette evaluation n'est exacte que pour 
la p6riode qui s'etend du commencement de ce sifecle k l'an- 
n6e 1870. L'emploi de ce taux pour les annees suivantes a 6t£ 
admissible aussi longtemps que le prix moyen annuel de Targent 
depuis 1873 n'a pas sembie s'61oigner par trop du prix normal que 
nous avions adopts ; on Fa conserve aussi longtemps que la 
baisse dans la valeur de Fargent a 6l6 consid£r6e comme un phe- 
nom&ne temporaire et qu'on a cru au retour procbain de Fancien 
rapport de Tor k l'argent. Mais la baisse de Fargent a fait un 
nouveau pas depuis 1885, et Fespoir d'une rehabilitation, pour 
ainsi dire, de ce m6tal ou de F6tablissement dans les pays civili- 
ses du double etalon sur la base de Fancien rapport frangais, a 
disparu ; il semble done n£cessaire d'abandonner une evaluation 
uniforrae de la valeur de l'argent et d'etablir les calculs en tenant 
compte du rapport existant reellement dans les differcntes pfe- 
riodes. » 

Je ne crois utile d'emprunter au tableau de M. Soetbeer et de ne 
reproduire ici que les quantites moyenncs annuellement produites. 
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J'y joins cependant Testimation de la valeur du kilogramme d'ar- 
gent en marks, et j'en donne T6quivalence en francs sur le pied de 
1 mark = lfr. 2345(1). 



Production totale annuelle des m&laux prtcieux 



pinions 


OR 


ARGENT 


Vileir ■•;. i 


'an k. d'lrgeii 




&ILOG . 


KILOG. 


IN HARKS 


KN FRANCS 


1493-1530 


5.800 


47.000 


260 


320.99 


1521-1544 


7.160 


90.200 


248 


306.17 


1545-1560 


8.510 


311.600 


247 


304.94 


1561-1580 


6.849 


299.500 


243 


300. » 


1581-1600 


7.380 


418.900 


236 


291.35 


1601-1620 


8.520 


422.900 


228 


281.48 


1621-1640 


8.300 


393.600 


199 


245.68 


1G41-1660 


8.770 


366.300 


192 


237.04 


1661-1680 


9 260 


337.000 ' 


186 


229.63 


1681-1700 


10.765 


341.900 


186 


229.63 


1704-1720 


12.820 


355.600 


183 


225.92 


1721-1740 


19.080 


431.200 


185 


228.39 


1741-1760 


24.610 


533.145 


189 


233.33 


1761-1780 


20.705 


652.740 


190 


234.57 


1781-1800 


17.790 


879.060 


185 


228.39 


1801-1810 


17.778 


894.150 


179 


220.99 


1811-1820 


11.445 


540.770 


180 


222.22 


1821-1830 


14.216 


460.560 


177 


218.52 


1831-1840 


20.289 


596.450 


177 


218.52 


1841-1850 


54.759 


780.415 


176 


217.28 


1851-1855 


199.388 


886.115 


181 


223.45 


1856-1860 


201.750 


904.990 


182 


224.69 


1861-1865 


185.057 


1.101.150 


181 


223.45 


1866-1870 


195.026 


1.339.065 


179 


220.99 


1871-1875 


173.904 


1.969.425 


175 


216.05 


1876-1880 


172.414 


2.450.252 


156 


192.59 


1881-1885 


149.137 


2.861.709 


150 


185.18 



M. Soetbeer complete cet int6ressant tableau par le detail de la 
production de Tor et de Targent dans les differents pays producteurs, 
raais seulement pour la periode de 1851 k 1885. Je ne reproduis ici 
que les chiffres relatifs aux quantiles (en kilogrammes). 



(1) II resulte de cette conversion en francs, des nombres fractionnalres qui 
donnent aux Evaluations de M. Soetbeer une apparence de precision qu'il 
n'avait probablement pas l'intention de leur donncr. Je n'ai pas cru n6an- 
moins pouvoir me permettre de ramener ma traduction en francs a des 
chiffres ronds. 
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Production moyenne annuelle de Vor 











■ KXIQDB 


AUTRBS 




ISTOITUHI 

DO MRBCTEUR 


P&UODES 


Etau-Unis 


Auslralisie 


Roisie 


COLOMBIE 
BRBSIL 


contrdes 


TOTAL 


de la 

monnaie 

d'aieriqur 


1851-1855 


88.800 


69.573 


24.730 


7.710 


8.575 


199.388 




1856-1860 


77.100 


82.392 


26.570 


7.000 


8.6X8 


201.750 




1861-1865 


66.700 


77.634 


24.084 


7.650 


8.989 


185.057 




1866-1870 


76.000 


73.526 


30.050 


6.910 


8.5*0 


195.026 




1871-1875 


59.500 


63.129 


33.3*0 


7.240 


10.655 


173.904 




1876 


60.000 


49.15<> 


33.60<» 


7.200 


16.000 


165.956 




1877 


70.300 


45 015 


41. (HH) 


7.100 


16 000 


179.445 


171.453 


1878 


76.800 


43.747 


42.100 


7.?00 


16.000 


185. H47 


179.175 


1879 


58.300 


43.307 


42.600 


7.100 


16.000 


167.307 


163 675 


1880 


51.200 


45.'2 15 


41.400 


6.700 


16.000 


163.515 


160. 152 


1881 


52.200 


45.56 i 


38.500 


6.600 


16.000 


15S.864 


155.016 


1882 


48.000 


4i.0"5 


32.700 


6.3<0 


16.500 


148.475 


148.939 


18*3 


45. UO 


40.705 


35.800 


6.400 


16.500 


144.545 


141.733 


1881 


46.313 


32.4011 


22.908 


8.000 


16.500 


146.151 


143.381 


1885 


50.000 


41.150 


31.200 


6.300 


25.850 


154.500 


156.156 


1886 


54.900 


40.000 


31.200 


6.200 


29.150 


161.450 


149.338 


1887 


52.100 


41.000 


30.330 


7.250 


2W.40O 


160.000 


151.712 


1888 


52.100 


C41.500) 


30.900 


(7.000) 


(28.500) 


M 60. 000) 


k 



Production moyenne annuelle de I argent 



PtfRIODES 



HEI1QUB 



1851-1855 
1856-1860 
1861-1865 
1866-1870 
1871-1875 

1876 

1877 

1878 

1879 

1880 

1881 

1882 

1883 

1884 

1885 

1886 

1887 

1888 



466.100 
447.800 
473.0D0 
520.900 
601.800 
601.000 
634.000 
644.000 
699.000 
701.000 
721.000 
738.000 
739.00<' 
785.000 
736.500 
792.000 
784.000 
(800.000) 



PBROU 

DOLIVIB 

CHILI 



218.600 
190.460 
191.100 
229.800 
374.700 
350.000 
350.000 
350.000 
350.000 
350.000 
350.000 
390.000 
510.000 
450.000 
455.000 
460.000 
435.000 
(430.000) 



EtaU-l'nh 



Aliemagae 



8 
6 
174 
301, 
564 
933 
957 
,089 
981 
942 
,034 
,126 
111 
174 
.293 
,288, 
.373 
.540 



300 
200 
000 
000 
800 
000 
000 
376 
000 
987 
049 
083 
457 
205 
000 
000 
500 
000 



48 
61, 
68. 
89. 
143, 
139, 
147. 
167, 
177. 
186. 
186, 
214. 
235 
218 
309, 
319 
367 
406, 



960 
510 
320 
125 
080 
779 
612 
988 
507 
Oil 
990 
982 
063 
117 
418 
598 
633 
567 



AUTRK8 

contrles 



144. 
199. 
194. 
198. 
285. 
300. 
300. 
300. 
300. 
300. 
300. 
300. 
300. 
300. 
380 
378, 
453 
460. 



155 
080 
730 
200 
045 
000 
000 
000 
000 
000 
000 
000 
000 
000 
082 
402 
867 
433 



TOTAL 



886.115 
904.990 
,101.150 
,339.085 
969.425 
323779 
388.612 
551.364 
,507.507 
,479.998 
592.039 
,769.063 
,895.520 
957.342 
.176.000 
.238.000 
.414.000 
.637.000 



MI1ATIUI 

D(J DIRRCTRCR 

de la 

monnaie 

d'ahbriqitb 



2.174.610 
2.282.573 
2.313.731 
2.326.941 
2.458.322 
2.(590.573 
2.812.972 
2.770.610 
; 2.841.573 
2 896.882 
3.016.044 



On remarquera qu'& parti r de 1877, M. Soelbeer a mis en regard 
de ses Evaluations totales, celles du directeur de la Monnaie des 
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Etats-Unis. Ges derniferes sont, en general, un peu plus faibles. La 
difference porte sur les chiffres de la « production accessoire », 
comme Tappelle noire auteur, c'esl-Ji-dire de la production des 
pays gronpes sous la designation : Autres contrfes. 

A la suite de ces tableaux, M. Soelbeer fail observer que, durant les 
trente-cinq amines de 1851 k 1885, il a 6te produil 6,383,388 kil. d'or, 
soil o7o/ du total de la production d'or depuis 1493 (11,135,458 kil.), 
tandis qu'il n'a 6t6 produil que 57,563,631 kilog. d'argent, soil 
27 °/ seulement du total de la production d'argent (207,390,381 kil.). 

A l'appui de sa statisiique, notre auteur presenle des observa- 
tions sur la production de chaque pays. Je crois devoir separer 
cellesqui concernent la production de Tor de celltfs qui sont rela- 
tives k la production de l'argent. 

§ 1. Production de Vor 

En ce qui concerne la production de for dans les principaux 
pays producteurs, voici les opinions invoquees par M. Soelbeer : 

Etats-Unis. « Si Ton considfere dans leur ensemble, dit M. le pro- 
fesseur Lexis, les conditions de la production de Tor aux Etats- 
Unis, il faul admcttrc qu'on ne peut plus espercr decouvrir des 
champs d'alluvion aussi vasles et aussi riches que ceux de la Cali- 
fornie, et que le lavage de Tor contribue de moins en moins a 
alimenter la production, bien que Ton decouvre de temps en temps 
de nouveaux gisements venant enrayer ce mouvement retrograde. 
Mais Tor provenant du traitement des alluvions ne represente 
plus dejk qu'une partie relativemcnt faible de la production totale. 
Bien plus importante est la part provenant des anciens et immenses 
gisements de sables auriferes, et le montant de cetle source de 
production pourra sans aucun doute 6tre maintenu pendant de 
longues anuses au taux actuel, surlout si Ton 6carte les difficulty 
ext6rieures qui se sont produites en Californie k la suite d'une 
application mal entendue du procede hydraulique. — C'est de 
l'exploitation des mines de quartz qu'il faul altendre la production 
d'or la plus durable, et en ce moment tous les renseignements 
montrent une augmentation graduelle et considerable de ce genre 
de production. II est dej& possible aujourd'hui de trailer des mine- 
rals beaucoup moins riches, qu 1 on considerait autrefois comme n'en 
valant pas la peine. On s'est efforce plus particulierement, par des 
procedes metallurgiqucs plus perfectionnis, d'eviter la perte qui 



366 CO.NGIII^S MON&TAIHE INTEKIUHONAL 

provenait jusqu'ici de ce fait que Tor contend dans les pyrites 
sulfureuses ou dans l'or « rouille » est refractaire k ['amalgamation. 
On peut done admettre que la production de Tor aux Etats-Unis 
est arrivee k un point oil elle se maintiendra d'une maniere h peu 
pr&s constante pendant de longues annees, et qu'elle fournira k la 
prochaine g6n6ration une somme qui ne s'iloignera pas beaucoup 
de 110 k 120 millions de marks par an » (39,400 a 43,000 kilog.). 

Australasia. Le professeur Lexis evalue k 4,520,970 onces (1) la 
production de Tor pour les trois annees 1882-1883-1884 dans l'Aus- 
tralasie( non compris l'Australie du Nord), soit une moyenne de 
1,807,000 onces par an, etilajoute: « 800,000 k 580,000 onces 
proviennent des exploitations d'alluvions, et 950,000 k 1,000,000 
d'onces de Fexploitalion des mines de quartz. Dans la premifere ca- 
t6gorie, les statistiques officielles comprennent egalement les an- 
ciens placers exploits hydrauliquement ou de toule autre mani&re; 
ils deviendront probablemeni beaucoup plus nombreux dans l'ave- 
nir et fourniront pendant un temps indeterminS un contingent d'or 
considerable. De m&me l'exploitation des mines de quartz est sus- 
ceptible d'un accroissement de plus en plus grand, determine par 
la colonisation du pays, l'augmenlation normale de la population 
etl'extension des lignes de chemins de fer. Les perfectionnements 
m6tallurgiques permettront, en outre, d'extraire des minerais une 
quantity d'or beaucoup plus grande que cela n'a ete possible jus- 
qu'k present. Aussi ne pourra-l-on nous trailer d'optimiste si nous 
estimons pour l'avenir entre 100 et 110 millions de marks la pro- 
duction moyenne annuelle des mines d'or de l'Australie » (35,800 
k 39,400 kilog.). 

Russie. a Les diverses opinions 6mises sur Petatet sur l'avenir de 
la production d'or en Russie, dit M. Soetbeer, different beaucoup 
entre elles. L'exploitation est conduite, au point de vue technique, 
d'une inanifere tout k fait insuflisante; trfes peu de gros capitalistes 
sont int6ress6s k Tentreprise et la condition des travailleurs est trfes 
mauvaise. La majeure partie des ouvriers employes au lavage de 
l'or se compose de criminels et de vagabonds, aussi les vols et les 
d&ournements sont-ils k l'ordre du jour. Si Ton ameliorait cetle 
mauvaise situation, la production de Tor en Russie pourrait 6tre 

(1) 1 once poids de troy = 31 grammes 1027. 
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considerable. Striedler, dans une etude remarquable (Revue russe y 
1883, livraisons 8 et 9), dit, entre autres choses, que la plusgrande 
partie de Tor russe est produite par )e lavage des sables auriferes, 
et qu'en proportion il y a trfes peu de mines en exploitation. L'ac- 
croissement de la production de Tor en Russie provient de ce qu'on 
est sans cesse k la recherche de nouveaux gisements, car la propor- 
tion (Tor contenue dans le sable qui, au commencement, etait trfes 
forte, diminue partout, excepte dans le district d'Olekminsk, et on 
penetre de plus en plus dans les provinces de l'Est. De 1851 a 
1860, la Sib6rie orientale fournissait dejk les deux tiers de la pro- 
duction totale d'or en Russie; depuis 1871 cette proportion s'est 
encore accrue. L'attention, dans ces derniferes annees, s'est sur- 
tout dirigee sur les nouveaux gisements decouverls dans la pro- 
vince de l'Amour, mais Ik on ne peut plus rien esperer dicouvrir. 
Striedler en conclut que les augmentations de la production de Tor 
en Russie, reposant sur le traitement des sables auriferes, atteindra 
dans peude temps sa limite extreme. On repond k ceci que si Ton 
ne doit pas compter sur une ascension continuelle et de longue du- 
ree de la production de Tor en Russie, cette production gardera 
son niveau tr&s 61eve pendant longtemps encore, grace aux recher- 
ches geologiques qui font de grands progres en Siberie et dans la 
province de l'Amour, gr&ce aussi a Amelioration des conditions 
economiques de ces pays, specialement des moyens de communi- 
cation, et aux progrfes dans la m£thode d'exploitation... Le profes- 
seur Lexis, qui depuis longtemps s'occupe specialement de la pro- 
duction des melaux precieux en Russie, est d'avis (voir Schmollers 
Jahrbuch, de 1886) que la Russie est k m6me d'apporter pendant 
de nombreuses ann£es encore k la production d'or du globe un con- 
tingent annuel de 60,000,000 k 70,000,000 de marks » (21,500 k 
25,100 kilog.) 

Ces trois estimations de M. Lexis, rapport6es par M. Soetbeer 
etabliraicnt dans Tavenir, pour les trois principaux pays producteurs 
d'or, un minimum constant de production annuelle de 270 k 300 mil- 
lions de marks (96,800 k 107,500 kilogrammes), tandis que leur pro- 
duction moyenne annuelle, de 1871k 1884, a 6te,d'aprfcsM. Soetbeer, 
de 404,900,000 marks (145,100 kilogrammes). 

Mais il est juste de faire observer que sur d'autres points, on 
prevoit des accroissements de production. Yoici notamment ce que 
dit M. Soetbeer k Toccasion duBr6sil : 

« L'ensemble de la production annuelle de Tor au Bresil n'a 6te, 
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en moyenne, dans ces derniferes ann6es, que de 1,000 kil. de fin 
environ. Des experts anglais pretendent que la production de Tor 
au Brcsil est susceptible d'une grande extension, car, jusqu'a ce 
jour, on n'exploile que les filons k fleur de terre dcs gisemcnts de 
quartz trfes Itendus. La mine de Cujaba possede une quantite 
enorrae de minerai auriffere(ce minerai a donne a l'analyse une 
moyenne de 0,380 oncesd'or par tonne, mais on n'en extrait reel- 
lement que 0,159, ce qui occasionne une perte de 57%); H ne 
s'agit que de trouver une meilleure methode d'amalgamation pour 
retenir Tor rcfractaire qui se perd dans les taillings. » 

§ 2. Production de Vargent 

En ce qui concerne la production de l'argent, voici les opinions 
6mises : 

foats-Unis. « Les rapports officiels, dit le professeur Lexis, mon- 
trent que la richesse en argent des Etats et Territoires du Pacifique 
est infepuisable, et que le developpement annuel de celle richesse 
depend uniqucment de l'extension des cbemins de fer, des progrfes 
de la science et du concours du capital et du travail. La baisse du 
prix de l'argent a principalementpour effet de laisser a l'etat brut 
une grande quantity de minerais pauvres qu'on ne fait qu'amasscr 
dans Tespoir de la dfcouverte de proc6d6s de traitement plus 
Gconomiques ou de la rehabilitation de l'argent. On decouvre tous 
les jours de nouveaux filons quisonl encore une source de bene- 
fices, m6meau prix actuel de l'argent, et qui font plus que comhler 
les lacunes produites k d'autres places. Les rapports americains 
signalent d'une maniere sp6ciale rimportance ascendanle de la 
Californie en tant que pays producteur d'argent par suite de la 
decouverte de mines dans la province de San-Bernardino. » 

Mexique. La production y est beaucoup plus 61evee que ne Tin- 
diquent les documents officiels, parce qu'il y a une exportation 
importante de metaux en barres qui n'est pas declaree. En outre la 
valeur des minerais exportcs n'est pas portec dans les slatistiques 
de M. Soetbeer au compte du Mexique, Tor et l'argent qui en sonl 
retires figurant dans la production des pays ou ont lieu la fonte et 
l'affinage. 

Sur la puissance de production des mines, voici ce qui est releve 
par M. Soetbeer dans les rapports des consuls allemands : 
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a Dans les pays situ6s k la fronti&re nord da Mexique, dit un 
rapport de 1882, l'exploitation actuelle des mines d'or et d'argent 
et les recherches pour en decouvrir de nouvelles dans lcs Cordillferes 
mexicaines, riches en gisements de m6taux prfecieux, attirent de 
nombreux speculateurs; il se produit dans cette region une immi- 
gration fabuleuse de capitaux, de travailleurs, mais aussi d'aven- 
turiers; cela rappelle tout k fait la Californie et la region de la 
Nevada. Dans l'elat de Sonora toutes les mines explores appar- 
tiennent a des societ6s am6ricaines. Ce mouvement s'6tend aujour- 
d'hui aux provinces de Sinaloa, de Chihuahua et de Durango; et 
Ton peat affirmer que la-bas chaque possesseur de mines est k la 
recherche d'une societe americaine qui lui ach&te son exploita- 
tion. » 

On lit dans le rapport pour 4888 du consul allemand k Oaxaca : 
< Les efforts considerables faits dans diff6rents centres miniers ont 
amene en 1884 une augmentation dans la production de l'argent, 
sup6rieure d'environ 20 °/ a celle des annees pr6c6dentes. Le 
gouvernement mexicain s'est efforc6 d'attirer les capitaux Strangers 
en accordant des privileges speciaux k cette industrie. Mais ces 
tentatives, en presence du mauvais £lat du march6 des metaux 
precieux, n'ont eu que peu de succ&s. La plus grande partie des 
nombreuses et riches mines d'or et d'argent est abandonee, soil en 
raison du defaut d'esprit d'entreprise et du manque des moyens 
d'exploitation necessaires, soit en raison des methodes primitives 
et incompletes de traitement qui ne donnent pas de r6sultat remu- 
nerate ur pour les minerais pauvres. » 

Cependant M. Soetbeer ajoute : « La crise de l'argent, principal 
article d'exportation du Mexique, atteint tr£s fortement ce pays, 
mais n'a pas amene de ralentissement dans la production de ce 
metal. La production a ete grandement facilitee, et par de nom- 
breuses ameliorations dans les moyens de communication, et par 
deserieux perfectionnements dans les proc£d£s techniques d'exploi- 
tation. L'abaissement du prix de l'argent a produit une immense 
extension dans l'exploitation des mines de ce metal, car tous les 
possesseurs de mines veulent balancer par une production plus 
importante, la perte qu'ils 6prouvent sur le prix de l'argent . » 

Pirou, Bolivie, Chili. « Une grande incertitude regne, dit 
M. Soetbeer, sur toutes les donnces relatives k la production des 
metaux pr6cieux au Perou, au Chili et en Bolivie; aussi trouve-t-on 
souvent de grandes differences dans les diverses evaluations. » 

CONGRES MON^TAIRE 31 
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Dans un rapport du consul d'AUemagne k Gochambamba (Boli- 
vie), en 1879, il est dit : « Sexploitation dcs mines d'argent prend 
chaque jour une plus grande importance. Toutes les mines exploi- 
ters possfedent de trfes beaux et trfcs riches minerals, et en produi- 
sent de tres grandes quanlites. Les plus grandes compagnies, 
comme celles de Huanchaca, Colquechaca, donnent k leurs action- 
naires jusqu'k SO % de dividende. Encouragees par ces resultats, 
plusieurs nouvelles soci6tes se sont fondees avec des capitaux 
considerables dans le but d'exploiler d'anciennes mines aban- 
donees et d'en chercher de nouvelles; on predit un bel avenir k 
ces nouvelles entreprises. » 

M. Soetbcer ajoute : a Un rapport du 20 fevrier 1884, de la 
Soci6t6 americaine de La Paz, confirme tout a fait ces observations. » 

Je ne crois pas devoir suivre le savant M. Soetbeer dans son 
examen trfes d6taill6 des chiffres de la production des metaux pr6- 
cieux, aussi bien dans les principaux pays susindiques que dans 
tous les autres ou la production de Tor et de l'argent n'est qu'acces- 
soire. ie me suis borne k reproduire les observations d'un carac- 
tfere plus g6n£ral. Elles semblent pouvoir se r&sumer ainsi : 

En ce qui concerne la production de Tor, de nouvelles grandes 
d£couvertes d'alluvions ou de sables aurif&res nc paraissent pas 
trfes probables, et le rendement des anciens placers entre dans 
une p£riode plutfit decroissante ; par con ire, F exploitation des 
quartz auriferes prend une extension de plus en plus grande et, 
gr&ce aux chemins de fer et k l'intervention de puissants capitaux, 
devient de plus en plus mfithodique. Somme toute, on serait 
assure pour de longues annees d'une production d'or de 121,000 
k 132,000 kilogrammes par an. 

En ce qui concerne la production de l'argent, des mines nom- 
breuses et qui semblent in£puisables, disposees tout le long de 
l'axe montagneux du continent americain, depuis le Canada jus- 
qu'au Chili, fournissent, dfes maintenant, une production croissant 
d'ann£e en ann6e, et n'attendent qu'un rehaussement du prix de 
l'argent ou un abaissement du cout de I'extraction, pour prendre 
un essor encore plus considerable. 
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CHAPITRfi 11 



Rapport des valeurs de Vor et de V argent 

L'auteur, d&s le debut de ce chapitre, pr6sente deux tableaux d6- 
tailles. Le premier donne Jes prix de Targent k Londres, mois 
par mois, de Janvier 1851 k aofit 1886, d'apr&s les cotes de Pixley 
et Abell ; il donne, en outre, les prix moyens annuels k Hambourg. 

Le second tableau presente aussi, mois par mois, le rapport de 
Tor k l'argent : les chiffres de 1881 k 1880 ont et6 calculus par le 
regretle docteurO.-J. Broch pour la Conference monetaire de 1881, 
mais les calculs ne paraissent pas avoir et6 faits sur les mfimes 
donn6es que le precedent tableau, car il n'y a pas toujours concor- 
dance. 

Apres avoir livre ces deux documents k la sagacity du lecteur, 
M. Soetbeer fait l'historique des variations de la valeur de Targent 
depuis rantiquite jusqu'k nos jours. 

Ant6rieurement k la dGcouverte de TAmSrique, les rares docu- 
ments recueillis montrent des rapports de valeur entre les deux 
ra£taux variant de 1 : 13 k 4 : 40. 

Pour la p£riode comprise entre la d£couverte de I'Am&rique et 
Tann6e 1687, des donnees beaucoup plus nombreuses ont permis k 
M. Soetbeer de dresser les Evaluations suivantes, pour TAllemagne, 
la France et les Pays-Bas, par pfiriodes de vingt ann6es. 



PfiRIODES 


RAPPORT 

MOYEN 


PRIXDUKILOG. 

(Targent fin 

BK MIRKS D'OR 


PfiRIODES 


RAPPORT 

MOYfiN 


PRIXDUKILOG. 

d'argent fin 

IN MAEKS D'OR 


1501-1520 
1521-1540 
1511-1560 
1561-1580 
1581-1600 


1 : 10.75 
1 : 11.25 
1 : 11.30 
1 : 11.50 
1 : 11.80 


260 
248 
247 
243 
236 


1601-1620 
1621-1640 
1641-1660 
1661-1680 
1681-1700 


1 
1 
1 
1 
1 


12.25 
U.»» 
14.50 
15.»o 
15. »» 


Zzo 
109 
102 
186 
186 



«Ce tableau montre, dit notre auteur, que pendant les xvi e et le xvn e 
socles (malgr6 de nombreuses et importantes variations et excep- 
tions, suivant les pays et les £poques, quand on considfere les faits 
un k un), il se produisit une tendance g6n6rale k Taugmentation de 
valeur de Tor par rapport k celle de Targent, ou, si Ton renverse 
la proposition, une diminution de la valeur de Targent. Au com- 
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raencement de cette p6riode de deux cents annees on pouvait, pour 
10 livres 1/2 d'argent fin, avoir 1 livre d'or fin ; k la fin de cette 
m6me periode, on n'avait plus la mfime quantite d'or que pour 
15 livres d'argent, ce qui fait une diminution de 30 % de la valeur 
de ce dernier m£tal . » 

M. Soetbcer trouve que la transformation dans la valeur respec- 
tive des m6taux pr6cieux qui se produisit principalement dans la 
premiere moitie du xvn* siecle, offre une analogie frappante avec 
la transformation actuelle. Aussi pense-t-il qu'il ne faut pas negli- 
ger Tetude de cetle epoque. 

a Quelles causes, dit-il, ont principalement amene, de 1601 a 
1650, ce rencherissement extraordinaire de Tor? ^augmentation 
de la production de l'argent, qui a abaisse le prix de ce mital, en 
etait-elle laseule cause? Ou Ja diminution de la production de Tor 
et la demande de plus en plus grande de ce m6tal y ont-elles aussi 
participe ? » 

M. Soelbeer r6pond comme suitk ces questions : 

« Si Ton examine les evaluations de la production des m&aux 
pr£cieux, on voit tout d'abord Taugmentation considerable de la 
production de l'argent qui a eu lieu en 1545 par suite de la richesse 
des mines de Potosi; on ne s'6tonnera done pas qu'k la suite de ce 
fait l'argent ait subi une baisse considerable de 1550 k 1600. Cette 
baisse a eu lieu, mais graduellement et tr&s mod£r6ment. De 1601 
k 1620, nous voyons un changement analogue se produire dans le 
rapport de la valeur des m^taux prteieux. Dans les trcnte ou qua- 
rante annees suivantes, Tor augmente de valeur d'une mani&re tres 
rapide et trfcs forte, et cependant il ne s'etait pas produit de chan- 
gement extraordinaire dans la production des m6taux precieux. On 
dira peut-fitreici qu'on ne ressentait qu' k cetle 6poque les effets 
de la grande production d'argent des epoques pr6c6dentes, et qu'on 
ne devait rechercher les causes v6ritables de la baisse de l'argent 
de 1621 a 1650 que dans les quantites considerables de ce metal qui 
etaient exposes depuis 1545 du P6rou, de Potosi et du Mexique. 
On ne peut pas nier absolument cette influence, mais, k notre avis, 
la principale cause de la grande et continuelle augmentation de 
valeur de Tor depuis 1620 est que la production d'or de la Nouvelle- 
Grenade et du Chili n'etait pas suffisante pour r£pondre k la 
demande de ce metal qui devenait de jour en jour plus forte. Cette 
demande etait surtout amende par le constant 6tat de guerre dans 
lequel se trouvait TEurope k cette epoque. On sail, en effet, qu'en 
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temps de crise, on amasse Tor plus qu'en aucun autre temps ; en 
outre, le commerce international devenait de plus en plus conside- 
rable dans le courant du xvn e siecle et, malgr6 l'extension toujours 
plus grande des rfeglements en effets de commerce, les envois de 
numeraire avaient augment^. L'or, en raison de ses propres avan- 
tages et aussi pour 61uder la prohibition existant dejk k cette epoque 
d'exporter des metaux precieux, etait beaucoup plus commode que 
l'argent pour ces envois de numeraire. Quelles qu'en puissent gtre 
les causes definitives, le fait indiniable est que, de 1621 k 1650, il 
s'est produit dans tous les pays civilises un changement considera- 
ble dans le rapport de la valeur des m6taux pr6cieux. » 

Apartirde 1687, M. Soetbeer constate que les evaluations des 
prix relatifs de Tor et de l'argent reposent sur des bases certaines. 
De 1687 k 1833 il a emprunt6 ses donn6es aux bulletins des cours 
de la Bourse de Hambourg, etdepuis 1833 aux cotes des principaux 
courtiers en metaux precieux de Londres. 



■ 

RAPPORT 


PRIX DE L'ONGK 




RAPPORT 


PRIX DE L'ONCE 


PERIODES 




d'argent 


PERIODES 




d'argent 




moyen 


a Londres 




moyen 


a Londres 


1701-1710 


1 : 15.27 


61 3/4 peoee 


1811-1820 


1 : 15,51 


60 13/16 mbco 


1711-1720 


1 f 15.15 


62 3/16 


1821-1830 


1 : 15.80 


59 11/16 

60 3/16 


1721-1730 


1 


: 15.09 


62 1/2 


1831-1840 


1 : 15.67 


1731-1740 


1 


: 15.07 


62 9/16 


1841-1850 


1 : 15.82 


59 5/8 


1741-1750 


1 


. 14.93 


63 3/16 


1851-1855 


1 : 15 41 


61 3/16 


1751-1760 


1 


: 14.56 


613/4 

63 11/16 

64 7/16 


1856-1860 


1 : 15.30 


61 5/8 


1761-1770 


1 : 


14.81 


1881-1865 


1 : 15.40 


61 1/4 


1771-1780 


1 


: 14.64 


1866-1870 


1 : 15.55 


60 5/8 


1781-1790 


1 


: 14.76 


63 7/8 


1871-1875 


1 : 15.97 


59 1/16 
52 15/16 
50 5/8 


1791-1800 


1 


: 15.42 


61 1/8 


1876-1880 


1 : 17.81 


1801-1810 


1 


: 15.61 


60 7/16 


1881-1885 


1 : 18.68 



« Ce tableau d6montre, dit M.. Soetbeer, la stability remarquable 
du rapport de la valeur des deux metaux pendant une pfiriode de 
cent dix ans, si Ton y comprend vingt annees du tableau pr6c6- 
dent, 1681 k 1700. . . On aurait pu s'attendre k une baisse du prix 
de l'argent beaucoup plus forte, vu Taugmentation du trafic inter- 
national et la grande production d'argent au Mexique. Si cette 
baisse n'eut pas lieu, cela provient de ce que les piastres espa- 
gnoles 6taient devenues le moyen de paiement le plus employ^ 
dans la plus grande partie du commerce international ; cela pro- 
vient aussi de ce que l'argent trouvait un ecoulement tr&s rapide 
en Orient, ou l'Europe l'6changeait avec un fort b6n6fice contre 
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de Tor. On remarque m6me de 1781 k 1781 une baisse assez im- 
portante du prix de Tor, et ce fut, k n'en pas douter, le resultat de 
la production d'or au Br6silqui s'6tait singulifcrement accrue et dont 
les eflets se faisaient sentir k cettc epoque en Europe. » 

Le docteur Soetbeer signale alors Intervention des gouverne- 
ments k cette epoque pour fixer le rapport de la valeur de Tor et 
de l'argent, et notamment la declaration de Fontainebleau du 30 oc- 
tobre 1785, qui 6tablit pour la premiere fois le rapport de 1 k 15 1/2. 

« On ne peut pr6tendre, fait-il observer, que ce rapport corres- 
pondtt exactement en 1785 au rapport existant rfiellement dans les 
affaires courantes, car, k cette Epoque, le mark d'or ne valait 
r£ellement que 15 marks d'argent. La nouvelle ordonnance mone- 
taire fran$aise avait clairement pour but d'elever le cours et la 
valeur nominate des nouvelles monnaies d'or, d'attirer ainsi les 
apports de ce m6tal dans les Hdtels monetaires et d'empGcher la 
fonte et Importation k retranger de ces nouvelles espfcces. . . 

a Depuis cette 6poque, le rapport de la valeur de Tor et de Tar- 
gent a change en faveur de Tor. . . Les motifs de ce changement 
sont principalement l'etat de guerre dans lequel s'est trouv6e l'Eu- 
rope jusqu'en 1815 et une production extraordinaire des .mines 
d'argent du Mexique jusqu'en 1810, concordant avec une forte re- 
duction de la production des mines d'or du Br6sil. Quand la paix 
g6nerale eut lieu, les paiements en esp&ce reprirent en Angleterre 
sur le pied de l'6talon d'or, ce qui amena une forte demande d'or, 
et le rapport devint environ 1 : 16, en faveur de ce m6tal. Depuis 
cette Epoque jusqu'en 1850, le rapport garda une certaine stabilite 
entre 1 : 15,95 et 1 : 15,62. L'or diminua principalement de prix 
les ann£es oh l'Angleterre avait besoin de grandes provisions de 
ble, car elle le payait en or qui se rSpandait sur le continent. Si 
Tor n'a pas plus augment^ de valeur pendant cette p£riode, la 
cause en est dans l'accroissement de la production d'or en Russie qui 
compensait trfes heureusement la diminution de 1'importation en 
Europe de Tor du Br6sil, du Chili et de la Nouvelle-Grenade. 

a La production proportionnelle des deux metaux fut com- 
plctement chang£e par la decouverte et l'exploitation des gise- 
menls d'or de fialifornie et d'Australie ; l'or produit forma les 
deux tiers et l'argent seulement un tiers de la valeur de la produc- 
tion totale, soit 1'inverse de la proportion existant avant cette de- 
couverte. A la rafime epoque, les exportations d'argent en Asie 
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orientale augment&rent d'une fa$on considerable et on pouvait 
s*attendre i une depreciation inevitable de Tor. . . 

« De 1867 & 1872, le rapport raoyen de la valeur de Tor et de 
l'argent est reste stationnaire aux environs de 1 : 45,50, mais tou- 
jour un peu en faveur de Tor. Depuis 1873, la hausse de ce 
metal s'accentua de plus en plus. G'est ce fait justement qui rap- 
pelle l'exemple des annees 1620 k 1650, et qui, depuis celte 
epoque, excite au plus haut degre l'inter&t des gouvernements, dcs 
economistes et des commergants. » 

Le docteur Soelbeer n'entre pas dans la discussion des causes 
qui ont amen6 la depreciation de l'argent, il se borne a la mettre 
en lumifcre par le tableau des prix maxima, minima et moyens pour 
les annees posterieures h 1875, k Paris et & Londres. {Voir le tableau 
ci-contre.) 

« Le prix de l'argent au mois d'aoflt 1886, etait de 42 5/16 pence 
par once standard, soit 125 marks (= 154 fr. 31) par kilog. de fin. 
Ce prix, compare au prix moyen de l'argent pendant les cinquante 
annees comprises eutre!821 et 1870 (60 5/8 pence par once stan- 
dard = 179 marks par kilog. de fin), accuse une diminution dans 
le prix de l'argent de 18 5/16 pence, c'est-i-dire de 30,20 % (!)• » 



CHAPITRE III 



Emploi des mdtaux prtcieux 

Le docteur Soetbeer fait remarquer que la statistique de la con* 
sommation ou de l'emploi des metaux precieux a une importance 
tout aussi grande que celle de leur production. 

II distingue trois modes d'emploi : 

1° L'usage monetaire; 

2° L'usage induslriel (bijouterie, horlogcrie, argenterie, do- 
rure, etc.); 

(1) Prix moyen du kilogramme .d'argent fin : en 1885, 144 marks 
(= 177 fr. 77) ; en 1886, 134 marks (= 163 fr. 42); en 1887, 132 marks 
(= 162 fr. 05); en 1888, 127 marks (= 156 fr. 78). (Mmoire compUmentairc). 
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3° reexportation dans les pays en dehors de notre civilisation, 
(Toil les m6taux precieux ne reviennent plus. 

Enfin, pour expliquer les differences qui subsistent entre les 
chiffres de la production et les chiffres de la consommation ou des 
emplois d6finis, notre auteur admet Fexistence d'une reserve 
occulte dans les pays civilises, comprenant les thesaurisations de 
toutes sortes, les existences de ra6taux precieux n'ayant ni fono 
tion monetaire ni fonction industrielle, ne servant ni de garantie 
aux litres de credit ni de matiere ou de provision pour les objets 
d'orffevrerie et d'argenterie. 

La statistique qui offre, sans contredit, le moins d'obscurite, est 
celle de la frappe des raetaux precieux dans les principaux pays 
civilises, M. Soetbeer la donne par p6riodes decennales, de 1851 a 
1885, et par pays. 

Je la resume par trois grandes periodes : 1851-1870, 1871-1880, 
1881-1885, et pour permettre la comparaison, je fais ressortir la 
moyenne annuelle pour cbaque periode. 



PERIODE 


OR 

Mille M. 


ARGENT 

(Val. nom.) 
Mille M. 


MOYENNE 

OR 

Mille M. 


ANNUELLE 

ARGENT 

Mille M. 


OO OOOO 00 

III I 

00 00 00 00 


12.627.455 
7.679.978 
2.796.996 


3.239.480 
3.126.407 
1.120.312 


631.372.7 
767.997.8 
559.399.2 


162.974.0 
312.640.7 
224.062.4 


23.104.429 


7.506.199 



Quels que soient la valeur et Tintfirfit des statistiques du mon- 
n ay age, M. Soetbeer nous avertit incidemment qu'il n'y attache pas 
une tres grande importance pour l'etude de I'emploi des metaux 
precieux. En effet, il r6pond k une critique de M. Giffen, par 
1'observation suivante : a II n'est pas tres important, dit-il, en ce 
qui concerne la question des prix et de Fetalon monetaire, de 
distinguer si Tor employe dans Tinduslrie provient d'or monnaye 
ou non monnaye. Le monnayage de Tor n'augmente annuellement 
que de la difference entre la production nouvelle et la quantite 
employee dans l'industrie, exportee en Orient, ou detruite. Les 
quantity frappdes riont pas en elles-tritones grande importance, 
car une grande partie des pieces d'or nouvellement frappees 
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(comme les demi-implriales russes) est aussitflt fondue et n'entre 
jamais dans la circulation... Nous pensons, ajoute-t-il plus loin, 
qu'une moiti6 ou peut-6tre plus de Tor employ^ dans l'industrie 
provient de la refonte des monnaies... » 

En sorte que le veritable problferne que s'est pos6 dans son cha- 
pitre hi le docteur Soetbeer, peut se formuler ainsi : 

Etant donne le cbiffre annuel de la production des metaux pr6- 
cieux, en d6falquer les quantity absorb6es par le frai, par les em- 
plois industriels et par les exportations en Orient, pour determiner 
un reste constituant l'emploi mon&aireet la reserve occulte. 

Dans cet ordre d'idies, on congoit que Tauteur se soit efforcS 
avec le plus grand soiji d'6tablir Hm porta nee respective de ces 
difKrents emplois. 

§ 1. Frai de la monnaie 

En ce qui concerne le frai des monnaies, autrement dit la perte 
resultant de Tusure des pi&ces d'or et d'argent, M. Soetbeer la 
croit beaucoup plus faible qu'on ne Ta suppose jusqu'ici, c surtout, 
dit-il, h notre 6poque oil Tart monfitaire et les op6rations de banque 
ont fait de si grands progr&s, et oh les grosses monnaies d'or for- 
ment la principale partie du fonds universel d'or monnay6 en 
circulation. » II rappelle diff6rentes experiences qu'on peut rfisumer 
ainsi : 

Perte moyenne annnelle. 

France et Suisse, pieces de 20 francs 1/5 pour 4000 

Allemagne, doubles couronnes 1/7 — 

Angleterre, souverains 1/4 k 1/3 — 
— demi-souverains 1 — 



et il conclut & une perte d'or annuelle de 700 ou 80O kilog. pour 
une circulation monnayfie, dans les pays civilis6s, de 11 ou 42 mil- 
liards de marks (3,942,000 k 4,301,000 kilog.). 

Sur l'argcnt, le frai est beaucoup plus sensible ; n£anmoins, « en 
y comprenant toutes les pertes accidentelles, si on estime cette 
perte a 80,000 kilog. par an, on l'aura estim&e, dit notre auteur, 
plutdl trop forte que trop faible, et, malgr6 cela, elle ne s'ilfeve 
mfime pas h 2 % de la production annuelle de Targent k notre 
6poque. » 
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§ 2. Emplois industriels 

M. Soetbeer passe en revue dans ce paragraphe tous les pays de 
notre civilisation possfedant des industries qui emploientles metaux 
precieux. II accorde une attention particuliere aux fitats-Unis, ou se 
sont faites, h differentes reprises, desenqufites sur l'emploi indus- 
triel de Tor et de Targent. Je reproduis par categories industrielles 
les chiffres totaux obtenus par M. Burchard en 1883; j'en rappro- 
che les chiffres donn6s en 1888 par M. Kimball, directeur actuel 
de la Monnaie des Etats-Unis, et que M. Soetbeer n'a pu insurer 
qu'aprfcs coup a la fin de son chapitre. 



Emplois industriels de For aux tltats-JJnis 



Joaillerie et horlogerie Dollars 

Orffevrerie (vaisselle, couverts, etc.) 

Feuilles dor 

Instruments de chirurgie, app. deutaires.. 

Optique 

Plumes d'or 

Produits chimiques 

Divers 

Dollars 



Enqu£te 


Enqadte 


BURCHARD 


KIM BALL 


en 1888 


en 1885 


12.409.698 


8.869.876 


528.808 


677.715 


1.084.824 


677.354 


43.111 


174.786 


215.428 


134.293 


145.024 


56.455 


31.611 


56.376 


» 


190.944 


14.459.464 


10.837.799 



M. Soetbeer conclut des chiffres r£duits de la seconde enqufite, 
que Ton est parvenu a 61iminer un certain nombre de doubles 
emplois figurant dans les chiffres de la premifere, mais il pense 
aussi que la consommalion des m6taux pr6cieux a diminu6 aux 
ttats-Unis depuis 1883. 

Nous ne suivrons pas notre savant auteur dans le detail de ses 
investigations en Angleterre, en France, en Suisse, en Allemagne, 
en Autriche-Hongrie, aux Pays-Bas, en Belgique, en Sufede et 
Norvfcge, en Russie. Partout il constate qu'avec le dfiveloppement 
de la population et du bien-fitre, Temploi industriel de Tor a beau- 
coup augment^, t Malheureusement, dil-il, on ne voit pas appa- 
raitre jusqu'a ce jour un progr&s aussi considerable en ce qui 
concerne l'emploi industriel de l'argent. » 
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Emplois industriels de V argent aux £tats-Unis 



Joaillerie et horlogene Dollars 

Argenlerie 

Feuilles d'argcnt 

Instruments de chirurgic, app. dcntaires. . . 

Optique , 

Plumes 

Produits chimiques, 

Divers 

Dollars 



Enqui-te 


Enqueue 




B URCHABD 


KIMBALL 




cnl883 


en 1683 




2.973.694 


1.467.242 


2.066.294 


1.392.632 




46.883 


46.121 




20.728 


127.801 




23.782 


48.948 




6.730 


4.058 




416.419 


381.088 




» 


7.523 




5.536.530 


3.475.413 



Voici, du reste, le tableau dans lequel il resume son Evaluation 
de Temploi industriel qui se fait actuellement chaque annfee des 
m6taux prfoieux, et qui se totalise par 90,000 kilog. d*or et 
515,000 kilog. d'argent, deduction faite du remploi des vieilles 
matieres, 6valu6 en moyenne k 45 ou 20 °/q pour Tor et k 20 ou 25 °/ Q 
pour l'argent. 

Emploi industonel des mftaux pricieux 



PATS 



Etats-Unis 

Grande-Bretagne. . 

France 

AUemagne 

Suisse 

Pays-Bas-Belgique 
Autriche-Hongne.. 

Italie 

Russie 

Autrcs pays 

totaux . . 



Emploi 
brat 



KU. 

21.700 

20.000 

21.000 

15.000 

15.000 

3.200 

2.800 

6.000 

3.000 

2.300 



110.000 



OR 

Vieilles 
matieres 



Kil. 

2.200 

3.000 

4.200 

3.000 

4.500 

300 

400 

1.500 

600 

300 



20.000 



Emploi 
net 



KU 

19.500 

17.000 

16.800 

12.000 

10.500 

2.900 

2.400 

4.500 

2.400 

2.000 



90.000 



Emploi 
brat 



KU. 

135.000 
90.000 
100.000 
110.000 
32.000 
30.000 
40.000 
25.000 
40.000 
50.000 



652.000 



ARGENT 

Vieilles 
matieres 



KU. 

20.000 

18.000 

25.000 

28.000 

8.000 

6.000 

8.000 

6.000 

8.000 

10.000 



137.000 



Emploi 
net 



Kil. 

115.000 
72.000 
75.000 
82.000 
24.000 
24.000 
32.000 
19.000 
32.000 
40.000 



515.000 



§ 3. tcoulement des mitaux pricieux hors des pays de notre 
civilisation 

« De m£moire d'homme, dit M. Soetbeer, Importation des mar- 
chandises de l'lnde a toujours 6t6 sup6rieure, et de beaucoup, h 
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l'importation des marchandises, ce qui a toujours eu pour conse- 
quence un afflux considerable de m£taux precieux. ... Pline, 
6crivain latin, mort en 79 aprfes J.-C, se plaint dejk qu'il ne se 
passe pas d'annta oh l'lnde ne prenne moins de 8,000,000 de 
sesterces, ce qui aujourd'hui voudrait dire 40,800,000 marks. 
Dans un journal de voyages du frangais Bernier, public en 1699, 
on voit que ce voyageur, qui avail pass6 plusieurs annGes kla cour 
de Delhi, 6crivait au ministre Colbert ce qui suit sur les relations 
commercials de l'lnde : « Quand Tor et l'argeat ont circuit dans 
« le monde entier, ils s'Scoulent finalement vers l'lnde, comme 
a dans un gouffre, d'oi ils ne reviennent jamais. » Alexandre de 
Humboldt a 6valu6, pour la fin du xvm' sifecle, recoupment de 
Targent vers l'lnde et l'Asie orientate k environ 25 millions de 
piastres par an... M. Van den Berg, pour le xvm e sifecle tout 
entier, estime k environ 23 millions de marks par an Importa- 
tion de l'argent d'Europe aux Indes orientales !...» 

En ce siecle, l'6coulement des mitaux precieux vers l'lnde a 
subi des phases diverses. De 1801 k 1813, l'importation des m6- 
taux precieux k Calcutta, Bombay et Madras 6tait annuellement 
de 40 millions de marks. Elle s'est elevee k 90 millions de marks 
apres Tabolition de la C u des Indes orientales, pour disparattre 
presque entierement ensuite pendant quelque temps. De 1834 k 
1850, rexcedent des importations (de m6taux precieux) resta k peu 
pres constante aux environs de 50 millions de marks par an. De 
1851 k 1885 le total des excedents d'importation des marchandises 
de linde, d'apres les donnees officielles du commerce de ce pays, 
s'est 61eve, en trente-cinq ans, k la somme ph6nomenale de 
6,893 millions de roupies. (Le total des exceptants d'importation 
des melaux precieux pendant la mftme periode s'eleve officiel- 
lement k 3,590 millions de roupies (1), savoir : 2,392 millions en 
argent et 1,197 millions en or.) 

Quel est l'emploi des enormes sommes d'or et d'argent qui res* 
tent dans l'lnde? — t Une petite partie de Tor importe,ditM. Soet- 
beer, est frappee en monnaies du pays ; en cinquante ans, e'est- 
k-dire depuis 1 835, cette frappe ne s'est elevee qu'fe 2,352,399 roupies. 
Le reste (environ 1,276 millions de roupies) a servi b fabriquerdes 
bijoux ou a ete accumule sous forme de souverains anglais ou aus- 
traliens par les riches indigenes ou par les princes indiens dans 

(1) La roupie dquiyaut en poids d'argent fin k 2 fr. 37 1/2. 
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leurs triors. L'or, une fois parti dans l'lnde, est perdu presque 
sans exception pour la circulation. Les indigenes sont naturelle- 
ment des observateurs attentifs dans ces questions, et il ne leur a 
pas 6chapp6, dans ces derniers temps, que la valeur de l'argent 
par rapport k celle de Tor avait diminu6 dans les bazars, aussi les 
bijoux et les reserves d'argent sont-ils beaucoup moins prists dans 
ces derniSres ann6es; dans l'lnde comme ailleurs, Tor tend de 
plus en plus k remplacer l'argent (i). 

« Tout V argent import^ a 6t6 converti en roupies. Une partie im- 
portante de ces roupies est encore dans la circulation, dans les 
tresoreries du gouvernement ou dans les banques; le resle de ces 
monnaies a servi k la fabrication de bijoux, soit qu'on les ait 
refoiidues, soit qu'on les ait employees telles quelles ; une partie 
repose encore dans les triors. » 

Dans ces derniferes annees, la moyenne des exc6dents annuels 
d'exportation des merchandises de l'lnde a augment^ notablement,et 
cependant la moyenne des excedents annuels d'importation de Tar- 
gent a diminufe. Pourtant, c en raison de l'augmentation de la produc- 
tion de l'argent et de sa baisse de prix, on devait s'attendre k une 
augmentation plutdt qu'i une diminution dans l'importation de ce 
metal ». M. Soetbeer emprunle cette observation au Banker's Magar 
zine de Londres (mai 1886). 

L'explication de ce fait est dans Implication d'une partie des 
excedents d'exportation des marchandises au paiement des interets 
de la dette de l'lnde. On constate, en effet, l'accroissement progres- 
sif des « Council bills », c'est-&-dire des traites sur les caisses de 
l'lnde negocites k Londres par le Gouvernement indien. Outre les 
inl6r£ts de la dette, il y a des remises de fonds importantes faites en 
Europe pour le compte des Europ6ens 6tablis dans l'lnde. 

M. Soetbeer cite aussi l'opinion de M. Barbour, secr6taire des 
finances pour l'lnde, qui a public k Calcutta un ouvrage remarqua- 
ble {The theory of bimetallism and the effects of the partial demone- 
tisation of silver on England and India). 

« L'opinion generalement r6pandue, ditM. Barbour, est que l'lnde 
peut absorber toute quantity d'argent et que cette absorption depend 



(1) Dans une tongue note fort interessante, H. Soetbeer fait part de ses 
informations personnelies au sujet de r augmentation considerable des prix 
des denies et de ia main d'oeuvre (50 •/<>) aux Indes durant ces derateres 
annees; il montre aussi la passion croissante des Hindous pour les bijoux dor. 
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uniquement du prix des produits indiens; cette opinion n'est pas 
exacte.... L'Inde abesoin d'une importation annuelle (d 'argent) de 
30,000,000 deroupies environ, et peut-6lre du double. II n'est pas 
probable que ces quantites soient dfepassees dans l'avenir, h moins 
d'emprunts gouvernementaux importants ou d'6v6nements impre- 
vus. » 

Le docteur Soetbeer examine ensuite l'importation des metaux 
prfecieux dans les autres pays d'Orient (Chine, Japon, Colonies 
hollandaises), et il arrive a cette conclusion : 

« Si nous r6capitulons d'une mani&re approximative les quantites 
de metaux precieux qui ont 6t6 enlevtes ces cinq dernifcres annees 
(1881-85) au stock mon6taire des pays civilis6s par Texportation 
en Asie et en Afrique, nous n'exagfererons pas en les evaluant a 
environ 30,000 kg. d'or et 1,500,000 kg. d f argent et mfime plus, en 
moyenne par an. » 

Com me conclusion, notre auteur a dressfi le precieux tableau 
qui prScfcde des < variations qui se sont produites de 1851 a 1885 
dans le stock d'or monnay6 des pays civilises. * (Voir ci~contre.) 

En ce qui concerne l'argenl, M. Soetbeer n'a pas cru pouvoir 
tenter la m£me Evaluation ; il a mfime supprime le tableau y relatif 
qui figurail dans la premiere Edition. 

II n'entre pas dans mon rdie de rapporteur de supplier au silence 
d'un savant tel que M. Soetbeer; je me bornerai simplement k rap- 
procber pour les deux m6taux les principales donnEes contenues 
dans ce chapitre. 

Consommation annuelle or argent 

kil. kil. 

Frai des monnaies 700 ou 800 50,000 

Emploi industriel net 90.000 515.000 

Exportation en Asie et en Afrique. 30.000 1 .500.000 

Ensemble 120.800 2.065.000 

Production annuelle (1881-85) 149.137 2.861.709 

Restes imputables a l'eniploi mo- 

n&aire ou k la reserve occulte 28.337 796.709 

Soit par rapport a la production 19 % 27 & 28% 

Je crois devoir terminer Tanalyse de ce chapitre par le mot m6me 
de M. Soetbeer : « On ne peut nier la grande incertitude qui regne 
dans loutes les evaluations a ce sujet. » 
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CHAPITRB IV 



Importation et exportation des mttaux prdcieux 



M. Soetbeer constate l'importance que Ton attache dans tous les 
pays k la statistique du mouvement des m6taux pr6cieux, et qui 
semble une tradition de l'ancien syst&me commercial, mais il fait res- 
sortir en mfime temps l'incertitude des donnees officielles k cet 6gard. 
On peut en juger par la discordance extraordinaire qui s'observe 
dans les chiffres respectifs fournis paries nations entre lesquelles se 
produit le mouvement cTimportalion et d' exportation. II n'y a guire 
de concordance qu'enlre les statistiques r£ciproques de TAngleterre 
et des Etats-Unis. Partout ailleurs, il faut renoncer k verifier Fexac- 
titude des mouvements des m6taux prtcieux par le contrdle des 
contre-parties. 

En ce qui concerne les differents pays consid6r6s en particulier, 
il peut n6anmoins 6tre interessant de considerer les variations du 
mouvement des m6taux precieux suivant lespferiodes. M. Soetbeer 
reproduit les statistiques officielles ann6e par ann6e. Je les resume 
dans un tableau synoptique par ann6es et par p&riodes. 

TABLEAU 
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CHAP1TRE V 



Existence et circulation des mttaux fricimx dans Us pays 

civilists 

En entreprenant la statistique des circulations et des stocks mo- 
n£taires,le docteur Soetbeer fait remarquer que les informations re- 
latives aux encaisses des banques importantes et aux Tresors de 
quelques fitats reposent sur des donnSes pr6cises, or, c'est la par- 
tie la plus mobile du stock monitaire ; l'autre partie, qui reste en la 
possession du public, demeure k peu pr&s constante dans cbaque 
contr6e, aussi longtemps du moins qu'il ne se produit pas d'6v6ne~ 
ments extraordinaires. 

En ce qui concerne la circulation non mfitallique, notre auteur 
fait observer qu'il ne suffit pas de consid£rer l'importance des bil- 
lets de banque sans couverture raetallique et qu'il faudrait aussi en- 
visager Tensemble des d6pdts et des autres obligations exigibles 
auquel l'encaisse m6tallique des banques doit faire face. Dans 
sa statistique, M. Soetbeer n'a pu n6anmoins comprendre dans la 
circulation que les billets de banque. Je combine ici dans un mfime 
tableau, en les abr£geant, les deux recapitulations fournies par 
M. Soetbeer pour les encaisses en or des banques, de 1872 k 1885, 
et pour les evaluations des stocks monetaires fin 1885. 

M. Soetbeer, dans son tableau recapitulatif des encaisses-or des 
banques, n'a pas fait figurer la Banque de l'Empire (Banque de 
Prusse) et les autres banques d'emission de l'AUemagne; il se 
plaint, en effet, de n'avoir pu obtenir la decomposition de l'encaisse 
de la Banque de l'empire, dont il estime le fonds moyen en 
argent h 260 ou 280.000.000 de marks (sur une encaisse totale 
de 618.242.000 marks). Pour les autres banques d'emission 
de l'AUemagne, en octobre 1885, l'encaisse -or 6tait de 
77.966.000 marks d'or; l'encaisse - argent de 2.716.000 marks 
en thalers, et de 1.067.000 marks en monnaies d'argent de 
l'Empire. 

Observation. — M. Soetbeer fait observer que « ceux qui vou- 
dront avoir une evaluation speciale de la circulation des monnaies 
dans un pays (la circulation priv6e), n'auront qu'& soustraire de la 
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BANQUES ET TRfiSORS 



B. d'Angleterre, banques 

d'lrlande et d'Ecosse.. 

B« d'Australie 

B. des Pays-Bas 

B. nationale beige 

B. de France 

B' demission italiennes 
et Tr6sor italien 

B' demission suisses. . 

B. austro-hongroise . . . 

B. de TEmpire et autres 
banques d'emission de 
I'Allemagne et Tresor 
de guerre 

B. impgriale et autres 
banques demission 
sueaoises 

B. de Norvege 

B. nationale danoise.... 

B. d'Etat russe , 

Trgsor et banques natio 
nales des Etats-Unis.. 

Diverses banques 

TOTAUX ET MOYENNE. , 



BNCAISSES-OR 
DES BANQUES 

fin 1885 



par 
banque 
(Million de mirki) 



grwpe- 
■ait 



564.8 
96:). 6 

81.4 

55.6^ 

925.9, 

396.8* 

39.3, 

138.1 



24.6 

21.8 

52.0 

545.1 

1.408.1 



564.8 
n 

81.4 

1.417.6 

138.1 



96.4 

545.1 

1.408.1 
» 



STOCKS 

MONETAIRES 

en 1885 

or 
et argtit 

(Millieu de marki) 



or 



2.220 
680 

80 

4.195 

160 

1.744 

115 

770 

2.464 



13.364 



746 
349 



PAYS 



Grande - Bre 
tagne 

I Geltiies airiaiies 
(nil Hide).. 

Pays-Bas.... 

/Belgique — 

^France 

.395< 

/Italie 

\Suisse 

530 Aitratae-Htigrie. 



2.636 

157 

1.050 

3.736 
1.936 



21.207 



Allemagne . . 

Btiti KtidiiiYci. , 
Hassle , 



fitals-Unis.. 

Aura duti d*Bi- 

repeei d'Aneriq. 



£ 



E° 



quantite totale le montant de l'encaisse des banques *. Le present 
tableau ne permet cette Evaluation que pour Tor, M. Soetbeer 
n'ayant point recensi les encaisses-argent. 

Yoici maintenant revaluation d6taill£e du stock mon£taire et de 
la circulation de chaque pays : 

Angleterre. 

D'aprfcs M. Freemautle D'aprfes M . Hanpt. 

Fin 1884. Fin 1885. 
(Rn mille liv. 8t.) 

Or dans les banques j 36.000 

Or dans la circulation i 123.309 75.000 

Argent (monnaies d') 19.877 21 .600 

Bronze (id.) 1.600 

Ensemble 143. 186 134.200 

Billets sans couverture 12.000 

Total 146.200 
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Colonies anglaues (moins l'lnde, l'Asie australe et l'fle Maurice. 

Or plus de 12.000.000 

Argent id 2.000.000 

L.st 14.000.000 



Pays-Bas et Colonies. 



Or a la Banque 

Or dans la circulation. . . . 

Argent a la Banque 

Argent dans la circulation. 
Honnaie diyisionnaire 

Ensemble. . 
Papier-Monnaie de l'fitat.. 
Billets sans converture... 

Total fin 1885. . 



D'aprts A 


[. Haupt. 




Hollande. 




Colonies. 


(En mille florins.) 




48.000 






15.000 




3.000 


06.000 






55.000 




190.000 


9.000 




18.000 


223.000 




211.000 


10.000 






50.000 







494.000 



F ranee. 



D'apres D'apres D'apres 

H. de Foville. H. Hanpt. M. Soetbeer. 
(En milliers de francs.) 

OralaBanque i 1.157 

Or dans la circulation ( °* 115 3.300 4,:wu 

Argent a la Banque j 1.086 

Argent dans la circulation., i zww 2.400 d,ouo 

Argent divisionnaire 250 

Bronze 60 300 

Ensemble 7.918 8.253 7.500 

Billets sans couverture .... 675 

Total fin 1885 Fr 8.928 

Belgique 

(Mille francs) 

Or a la Banque 69 . 500 

Or dans la circulation 310.500 

Argent a la Banque 32.700 

Argent dans la circulation 217.300 

Argent divisionnaire. 48.000 

Ensemble 678.000 

Billets sans couverture 265.000 

Total fin 1885 Fr. 943.000 
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« II faut remarquer, dit M. Soetbeer, en ce qui conceme la circu- 
lation des billets, que 70 k 80 millions de francs en valeurs dc 
premier ordre sur 1 6trangcr et imm£diatement realisables en or, 
sont conserves par la Banque nationale comme couverture des 
billets. » 

Italic 

H. SlMONELLI StATISTICIENS M. FERRARIS 





(3 juin 1885) 


italiens (1885) 


(juin 1885) 


Or dans Ie TrSsor d'fitat. . . 


224.400 


219.000 ) 




Or dans les Banques 


280.800 


280.000 [ 


600.000 


Or dans la circulation 


60.000 


75.000 ) 




Argent dans le Tresor 


5.000 


80.000 . 


110.000 deeiaala 


Argent dans lcs Banques.. 


33.100 


44.000 f 


27.000 bwb#- 


Argent dans la circulation. 


50.000 


50.000 ) 


lieiia 


Argent divisionnaire 


170.000 


171.000 


170.000 


Bronze 




75.000 


76.000 






Ensemble 


824.200 


994.000 


983.000 


Papicr-monnaie d'Etat 




238.000 




Billets sans couverture. . . . 




612.000 





Total en miile lires 1 .844.000 

Suisse 

(Mille francs) 

Or 90.000 

Argent (5 francs) 70.000 

Monnaie d'appoinl 20.000 

Ensemble 180.000 

Billets sans couverture 54.510 

Total 234.510 

Autricke-Hongrie 

(Mille florin v 

Or 80.000 

Argent 150.000 

Billon 48.000 

Ensemble 278.000 

Papier-monnaie 338.000 

Billets sans couverture 165.000 

Total en mille florins 781 .000 



RAPPORT DE M. A. GOStE 39l 

Allemagne 



Or (non compris Ie Tresor de guerre) 

Or en lingots et monnaies 6trang6res a la Banque 

de I'Empire 

Argent (lhalers) 

Argent (monnaies de TEmpire) 

Argent divisionnaire 

Monnaies 6trang6res et Banqne de Hambourg. . . 
Cuivre et nickel 



Ensemble. 

Papier d'fitat 

Billets sans couverture.... 



En 1870 


En 1885 


(Ed mille marks) 


91.000 


1.550.000 


D 


194.000 


1.500.000 


450.000 


» " 


442.000 


85.000 


» 


76.000 


» 


» 


40.000 


1.752.000 


2.676.000 


184.000 


» 


359.000 


499.000 


2.295.000 


3.175.000 



Totacx en mille marks. 
Le Tresor de guerre est en outre de 120 millions de marks en or. 
Etats Scandinaves 

Danemark 

Or dans les banques 46.260 

Or dans la circulation. ... 3.000 

Argent 18.500 

Bronze 700 



Sufede 


Norvfcge 


Union 


21.630 


19.410 


87.300 


11.000 


1.000 


15.000 


15.500 


5.000 


39.000 


900 


300 


1.900 



En mille couronnes. 68.460 49.030 25.710 143.200 

Billets sans couverture. 23.830 64.140 17.740 105.710 



Totaux 92.290 113.170 43.450 248.910 

« Si Ton tient compte, dit M. Soetbeer, de la couverture en va- 
leurs (Hrangferes des billets de la Banque de Norv&ge, le montant 
des billets sans couverture n'est que de 8.472.000 couronnes a la 
fin de 1885. » 

Russie 

Or a la Banque impSriaie (fln 1885) 170.340 

Or chez les particnliers 10.000 

Argent a la Banque impe*riale (fin 1885) 1.126.404 

Argent chez les particuliers 10.000 

Billon 70.000 a 80.000 



En mille roubles, environ 1 .396.750 

Papier-monnaie, fin 1885 907 . 000 

Ges Evaluations, en ce qui concerne la Russie, n'ont pas 6t6 pre- 
sentees par le docteur Soetbeer sous la forme tabulaire ci-dessus, 
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ce qui semble indiquer qu'il ne leur accorde pas le mftme degr6 
(Inexactitude qu'aux evaluations relatives aux autres pays. 

ttats-Unis 

Or au Tr6sor -public et dans les banques nationales.. . 335.252 j lffiR _-« 

Or dans la circulation 251.476 j 0TO/3 ° 

Argent au Tr6sor et dans les banques nationales 199.744 j _ _ 

Argent dans la circulation 107.915 j *"* <sw 

Total au 1* novembre 1885, en mille dollars 894.387 

Le total des billets en circulation, tant de l'fitat que des banquesi 
est port6 par M. Soetbeer k 662.528.000 dollars, dont il faut, k ce 
qu'il semble, dfeduire la reserve metallique du Tr6sor et des ban- 
ques nationales pour avoir le chiffre des billets k d^couvert. M. Soet- 
beer n'a pas fait ce calcul, k raison de Tincertitude qui rfegne au 
sujet des certificats de d6pdt d'or, tantdt considers comme metal 
par les banques et tantdt comme papier a regard du Tresor. 

Recapitulation 

M. Soetbeer pr6sente [dans un tableau recapitulatif les stocks 
mon&aires d'or et d'argent qu'il attribue auxdifferents pays. lis sont 
evalu6s en millions de marks. Jy ai joint la conversion en millions 
de francs, en faisant observer, comme pr6c6demment, qu'il en r£- 
sulte quelques fractions qui donnent au travail de M. Soetbeer une 
apparence de precision k laquelle il n'a certainement pas voulu 
pretendre. 

Stocks monetaires des different* pays en 1885 



Grande-Bretagne 

Celtiies soglsiui (tins 1'ludc) 

Pays-Bas 

Fraaee, Italic, Bclgiqie, Sum. 

Autriche-Hongrie 

Allemagne 

Etats scandinaves. . . . 

Russie 

fitats-Unis 

Autres contrees d'Eu- 
rope et d'Am6rique. 

Totaux 



(en millions de marks) 



Or 

2.220 

680 

80 

4.195 
160 

1.744 
115 
770 

2.464 

936 



13.364 



Argeit 

432 

66 

269 

3.200 

370 

892 

42 

280 

1.292 

1.000 



7.843 



Total 

2.652 
746 
349 

7.395 
530 

2.636 
157 

1.050 

3.756 

1.936 



21.207 



(EN millions de francs) 



Or 

2.741 

839*/a 
99 
5.179 

197i/a 
2.153 

142 

950V* 
3.042 

1.155Va 



16.499 



Argent 

533 
81V* 
332 
3.9501/s 

457 

1.101 

52 

346 

1.595 

1.2341/a 



9.6821/a 



Total 

3.274 

921 

431 
9.129i/a 

654</i 
3.254 

194 
1.2961/a 
4.637 ^ 

2.390 



26.181i/a 
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CHAP1TRE VI 

Escampte et court du change 

Ge chapitre fort court consiste principalement en tableaux des 
variations du taux de l'escompte et du cours du change surLondres, 
surles principales places commerciales, de 1851 &1885. 

Je me bornerai k reproduire le resume suivant. 

Moyenne de I'escompte sur les printipaux marchts 





LONDRES 


PARIS 


BERLIN 


HAMBOURG 




PtfRIODES 


Banqne 


Banque 


Binqae 


escompte 


VIENNE 




d'Angleterre 


de France 


de Prasse 


prM 




1851-1860 


4.13 


4.16 


4.39 


3.40 


4.44 


1861-1865 


4.90 


4.83 


4.47 


3.30 


5.11 


1866-1870 


3.62 


3.07 


4.67 


3.27 


4.54 


1871-1875 


3.75 


4.86 


4.50 


3.77 


5.16 


1876-1880 


2.87 


2.65 


4.17 


3.24 


4.34 


1881-1885 


3.43 


3.34 


4.28 


3.37 


4.06 



CHAPITRE Vll 



Variations dans les prix des merchandises en gdntral et dans le 
pauvoir £ achat de For 



Ge chapitre final est le plus d6velopp6 et aussi Tun des plus im- 
portants de l'ouvrage. 

Le docleur Soetbeer commence par declarer que la question 
monfetaire a pris, avec le dGveloppement du credit et des banques, 
un caract&re tout different de celui qu'elle avait autrefois. « Dans 
Fantiquit6 et au moyen &ge, dit-il, le stock des m6taux pr6cieux 
existant dans les pays alors civilises 6tait le facteur le plus im- 
portant pour la fixation des prix, qui sont l'expression en mon- 
naie de la valeur des marchandises. Les ^changes en nature 
n'avaient aucune influence sur les prix en argent, et, k cette 



394 CONGRfcS MONfcrAIftE INTERNATIONAL 

6poque, les transactions k terme ne jouaient pas an rdle pins con- 
siderable. » Aussi, voit-on les prix s'61ever avec l'abondance des 
metaux pr6cieux et s'abaisser avec leur rarefaction. Ge sont ces 
fails qui ont amen6 la « theorie de la quantity » presque genfira- 
lement professee jusque vers 1840. 

Mais bientdt une nouvelle opinion se fit jour dans un ouvrage 
public en 1843 par J. Helferich. « A la fin de la p£riode com- 
prise entre 1815 et 1830, dit cet auteur, lorsque le flux des m£- 
taux precieux fut soudainement interrompu, nous avons retrouv&, 
en d6pit de la diminution en Europe du medium circulant, k peu 
prfes les mSmes prix que ceux existant sur le ma re he du continent 
a F6poque oh Tor 6tait le plus abondant. . . La monnaie, en tant 
que moyen d'6change, et e'est li, semble-t-il, la caraclSristique du 
commerce moderne, tend a perdre de plus en plus son influence 
sur les prix des marchandises. . . Les changements dans le medium 
mfitallique circulant, s'ils sont amends par des causes qui leur sont 
propres et indSpendantes de l'6tat du commerce, sont peu impor- 
tants lorsquon les compare aux changements si extraordi- 
nairement varife qui peuvent se produire dans la situation du 
commerce. En tout cas, ces changemeuts sont peu de choses 
quand on les compare a ceux que peut continuellement amener le 
credit. Le credit a cette propriete remarquable de pouvoir separer 
complement les deux fonctions de la monnaie, sa fonction comme 
mesure de valeur et sa fonction comme moyen d'6change. II peut 
faire de n'importe quelle marchandise un moyen d'echange tout en 
laissant la monnaie mesure de valeur. Dans les premiers Ages, lors- 
qu'il n'existait d'autre moyen d'echange que celui qui etait 6galement 
une mesure de valeur, lorsque la conservation des biens acquis 
etait incertaine, et le peu de d6veloppement du commerce un obs- 
tacle k Fusage du credit, les changements dans le seul moyen 
d'echange existant exergaient n6cessairement une grande influence 
sur les prix. La situation est bien differente k notre £poque... Les 
prix des marchandises dependent de leur valeur d'6change, et 
Targent est dit cher ou bon march£ suivant le niveau plus ou moins 
61ev6 des prix. Les changements dans le cours de Targent doivent 
6tre consid6r6s comme les effets et non comme les causes des varia- 
tions dans le cours des marchandises. » 

En d6pit de cette explication, k laquelle M. Soetbeer attache visi- 
blement une grande valeur, les phenomknes qui se sont pro- 
duils recemment dans la tenue genirale des prix (la hausse consi- 
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durable de 1850 k 1860, la reaction en baisse qui a succide k la 
« p£riode de speculation effr6n6e des ann6es 1872 et 1873 » ), ont 
6l6 gfeneralement attribues, d'une part, k la colossale production 
d'or de l'Australie et de la Californie, d'autre part, k la suspen- 
sion de la libre frappe de l'argent dans tous les fitats de PEurope. 

M. Goschen disait en 1878, k la Conference mon6taire interna- 
tionale de Paris, que la demonetisation continuelle de 1'argent, 
occasionnerait une catastrophe financifcre et commercial sans pre- 
cedent, i L'opinion deM. Goschen, dit M. Soetbeer, que Taccrois- 
sement du pouvoir d'achat de Tor etait la veritable cause de 
l'abaissement des prix, est admise et soutenue par beaucoup de 
gens en Angleterre, et bien plus encore par les champions du 
bimetallisme sur ie continent. » 

M. Giffen n'hesite pas k attribuer dans cet abaissement des 
prix une plus grande importance k la rarete de Tor qu'Ji la multi- 
plication des marchandises et k la diminution des prix de revient 
par suite des progris de Tindustrieet desmoyens de transport. 

« Comme on pouvait s'y attendre, dit M. Soetbeer, M. Giffen ne 
maintient pas la « theorie de la quantite » dans la forme absolue 
qu'elle devait avoir et qu'elle [avait dans le systfcme 6conomique 
simple d'une epoque ou il n'existait pas de moyens de credit, du 
moins ou le credit n'avait pas atteint un d6veloppement serieux; il 
accommode celte theorie au systfeme economique complique de 
notre epoque de perfectionnement dans Torganisation des banques 
et du credit. II repfete que les moyens pour restreindre Tusage des 
espfcces ont d6jk atteint en Angleterre leur plus grand developpe- 
ment depuis quelques armies. Toutes choses restant les mfimes, 
Taugmentation de la population et de la production demandera une 
augmentation correspondante dans les monnaies destinies aux 
transactions journalises et dans les quantity d'or formant l'en- 
caisse des banques, si on veut empficher une baisse dans le niveau 
des prix et des salaires. La p6nurie d'or se fera d'abord remarquer 
dans les reserves des grandes banques, et influera indirectement 
mais necessairement sur le taux de Tescompte et sur les prix. 
Voilk pourquoi M. Giffen pense qu'k moins qu'il ne se produise 
une augmentation dans le stock moneiaire actuel, une baisse dans 
le prix des marchandises est inevitable. » 

Les bimetallistes en Allemagne partagent cette opinion, et le 
docteur Arendt explique ainsi le mecanisme de Tinfluence des 
metaux precieux sur la fixation des prix. Un pays rfegle sa circula- 
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tion m6tallique suivant ses besoins au moyen de l'escompte. S'il se 
produit un afflux considerable de metaux precieux, le taux de 
Pescompte diminuera dans tout le pays et cela donnera un stimu- 
lant k la production. Au contraire, un faible stock de metaux pre- 
cieux produira certainement en peu de temps une insuffisance dans 
le medium circulant et Ton sera oblige, comme on le fait aujour- 
d'hui en Angleterre, d'atlirer les metaux precieux par des taux 
d'escompte elev6s. Les autres pays, qui ne peuvent perdre leurs 
metaux pr6cieux, sont atteints par cette situation, et la hausse dans 
les taux d'escompte se generalise ; forcement, la production en est 
entravie. 

Le docteur Arendt pense que la baisse de l'argent a 6te la cause 
de la baisse des prix, parce que la force d'achat des pays k etalon 
d'argenl (Asie orientale et Am6rique) a diminue, et que ces pays ne 
peuvent plus acheter les produits industries d'Europe, si ce nest a 
des prix excessivement faibles... En mftme temps la baisse de la 
valeur de leurs monnaies leur permet d'exporter k bas prix dans 
les pays k etalon d'or. II existe done dans ces derni&res contrees 
un double motif de depreciation des prix qui devait forc6ment se 
produire par la simultaneity d'une diminution dans la demande et 
d'une augmentation dans l'offre. Ainsi retalon d'or conduirail au 
rencherissement de Tor, et ce rencberissement aurait un effet con- 
traire k celui des droits de douane protecteurs : il encouragerait 
Timportation et restreindrait Importation. 

Aprfes avoir expose les arguments des publicistes qui attribuent 
la baisse des prix des marcbandises k la baisse de l'argent et i la 
rarete de Tor, M. Soetbeer presente les raisons oppos6es par leurs 
adversaires. 

M. Hansard, en Angleterre, attribue la baisse des prix des mar- 
cbandises k leur surproduction et celle-ci k l'emploi toujours crois- 
sant de la vapeur dans les manufactures et les transports. II pense 
qu'aucune p6nurie d'or n'a et£ 6prouv6e en Angleterre, comme le 
prouve le faible taux moyen de l'escompte maintenu par la Banque 
d'Angleterre pendant ces dix derniferes annees. Pour vingt-cinq 
articles (sucre, the, cafe, riz, indigo, gingembre, laine, colon, jute, 
tabac, cochenille, soude, salpfitre, peaux, suifs, bois de construc- 
tion, fer, cuivre, eiain, bie, charbon, cacao, poivre, soie, viande — 
ces quatre derniers sans depreciation), il montre que si, de 1874 
k 1883, le prix collectif s'en est abaisse dans la proportion 
de 2,500 k 2,111, les quantites offertes s'en sont eievies dans 
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la proportion de 2,500 k 3,310. Suivant M. Hansard, le besoin 
de Tor dans les payements se fait de moins en moins sentir. Le sys- 
tfcme de credit sous forme de cheques ou d'ordres de banque prend 
one trfes grande extension : Tensemble des transactions annuelles 
de la Chambre de compensation de Londres a 6te pour la p6riode 
1871-1875 de 23,613 millions de livres sterling et pour la p6riode 
1881-1885 de 29,816 millions de livres sterling. 

Le professeur E. Nasse, en Allemagne, ne trouve pas que la de- 
monstration soit faite de la baisse generate des prix par rapport k 
l'epoque ant£rieure a la pgriode de speculation de 1871-74. La 
baisse est evidente pour les mati&res premieres et les articles d£- 
grossis ; elle s'explique par l'exploitation de nouvelles et fertiles 
con trees dans presque toutes les parties du globe, par la produc- 
tion moins co&teuse de presque tous les produils agricoles et d'un 
grand n ombre de produils miniers, par Pabaissement extraordi- 
naire des frais de transport. Par contre, les salaires des travaux or- 
dinaires ou artistiques, les prixde detail, surtout pour les articles 
courants entierement finis, se sont maintenus au mSme taux que 
pr6c£demment, 

M. Leroy-Beaulieu, en France, con teste egalement que la d6pr6- 
ciation de Targentet la diminution dans la production de Tor soient 
les causes de la baisse dans les prix des marchandises. Gette baisse 
est amende par le dtfrichement des nouvelles contrges, par la faci- 
lity du transport des capitaux produits dans les vieilles contrges et 
qui sont d'un rapport plus considerable dans les pays neufs, par 
Amelioration des moyens de commmunication par terre et par nier, 
par l'abaissement du fret et des tarifsde chemins defer, etenfin par 
tous les progr&s m6caniques, chimiques et techniques accomplis 
dans la fabrication. II n'est aucunement necessaire, pour le mainiien 
des prix, que la quantity du m6tal pr6cieux formant retalon aug- 
mente en proportion de l'extension et, si Ton peut ainsi parler, du 
volume du commerce. L'usage du tei6graphe, les compensations 
d'un marche h l'autre, l'emploi des valeurs mobili^res internatio- 
nales, les billets de banque, les cheques, rendent beaucoup moins 
necessaire qu'autrefois le recours aux m6taux pricieux, en mfime 
temps que la reduction du frai, des pertes et de la th£saurisation 
permet de les utiliser plus complement sans deperdition. 

Apres avoir expose les opinions contradictoires sur la question 
des prix, M. Soetbeer aborde les faits, mais il prisente auparavant 
cette remarque que les discussions qu'il vient de citer concernent 
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presque exclusivement les prix du gros. Cependant a ils ne doi- 
vent pas fitre seuls consid£r6s, et peut-fitre ne doit-on pas les met- 
tre en premtere ligne lorsqu'il s'agit d'apprecier exactement le pou- 
voir d'achat de Tor. Les commergants et les manufacturiers, dit-il, 
g6missent de plus en plus dans ces derni&res ann£es sur la rarete 
de Tor, sur la baisse des prix et sur la stagnation du commerce, 
mais, par contre, nous entendons beaucoup de gens 6galemenl in- 
t£ressants se plaindre de la chert6 de la vie et de la baisse de la 
valeur de la monnaie. » 

M. Soetbeer cherche k traduire par quelques chiffres choisis, 
empruntfc k lastatistique des salaires et traitemenls, des fermages 
et loyers, et des d6penses de con somma lion, ce sentiment general 
d'une baisse de la valeur de la monnaie et d'un ench6rissement de 
la vie qui en serait la consequence. Je r&sume ces chiffres en un 
tableau ou je n'ai riuni, pour la facility des comparisons, que des 
nombresproportionnels; on Irouvera les chiffres r6els dans l'ou- 
vrage de notre auteur. (Voir le tableau.) 

M. Soetbeer conclut de ces divers exemples que la statistique du 
prix des marchandises en gros ne peut seule suffire a rSsoudre la 
question du pouvoir d'achat de For. 

Cette reserve faite, il expose la m6thode des Index numbers, insti- 
tute en Angleterre en 1863 par le professeur Jevons, et suivie 
depuis v par YEconomist de Londres. Cette m&hode consistait k 
prendre les prix moyens d'un certain nombre de marchandises en 
gros durant la periode 1845-1850 (six ann£es) k supposer chacun 
d'eux 6gal k 10O et, sur cette base, k faire une comparaison propor- 
tionnelle du prix des mfimes articles au l er Janvier ou au i er juillet 
de chaque annee. « M. Newmarch et les 6crivains de YEconomist 
de Londres, ajoute M. Soetbeer, ont continue ces calculs jusqu'i 
Tepoque actuelle pour quarante-sept articles. Les prix d'un certain 
nombre d'articles simiiaires ont et£ groupes pour faire le calcul 
proportionnel de telle sorte qu'k la fin il est rest£ vingt-deux articles, 
et les index numbers s'appliquant k leurs prix sont calculus compa- 
rativement aux prix des ann6es 1845 k 1850. En additionnant 
ces vingt-deux index numbers, et en prenant 2,200 comme base 
pour les ann6es 1845 4 1850, on obtient Yindex number collectif 
qui sert k indiquer annuellement les changementsjdans le niveau des 
prix. Les articles compris dans la liste de YEconomist sont les 
suivants : cafe, sucre, rhura, thfe, tabac, beurre, ble, pommes de 
terre, boeuf, mouton, pore, soie, lin, fil de lin, chanvre, laine, bois 
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Augmentation des talaires, des loyers et des defenses de 1850&1885 



SALAIRBS DO BATIMENT 
A HAMBOURG 


1848-1851 


1874-1878 


1879-1886 


Tailleurs de pierres 


100 
100 

100 
100 


198 

180.3 

165.0 

226.6 

215.8 

204.5 


198 

180.3 

165.9 

226.6 

215.8 

204.5 


Poseurs de pierres, 1" classe . . 

Id. 2* classe.. 

Manoeuvres, l ra classe. ......... 


Id. 2 e classe 


Journaliers 




CHEMINS DE FER 
DE L'ETAT PRUSS1EN (1) 


(1850) 


(1860) 


(1872) 


(1886) 


Employes de la categoric I 

imoyenne: 1,123 marks en 1886) 
Employes de la categorie II.... 

(moyenne : 2,199 marks . 
Employes de la categoric III . . . 

(moyenne : 3.659 marks). 


100 
100 
100 


117.3 
135.2 
108.1 


167.5 
183.6 
136.0 


174.3 
202.4 
146.5 


DOMAINBS DE PRUSSE 


(IKW 
14.10 


(1860) 


(1870) 


(1886-1887) 


Loyer d'un hectare (anc. pro- 
vinces) Marks 

Loyer d'un hectare (nouv. pro- 
vinces) Marks 




17.55 

» 


26.46 
39.60 


38.25 
52.85 


91A1S0NS A HAMBOURG 


(1850) 


(1860) 


(1870) 


(1885) 


Loyers importants (9 maisons).. 
Loyers faibles (10 maisons) 


100 
100 


144.6 
106.3 


109.7 
134.7 


2(5 

208.5 


CONSOMMATION TOTALS 


(1850) 


(1860) 


(1870) 


(1885) 


Famille d'ouvriers (Brunswick) . 
Famille d'employte (Id) 
Hospice gen. de Hambourg (2).. 
(movenne de la journee aen- 
tretien) v 


100 
100 
100 

(1841-50) 


» 
116 

(1851-60) 


151 
170 
141.2 

(1861-70) 


171 
209 
226.7 

(1881-85) 


(1) J'ti calcaM les ehiffrcs pro|,ortionneIs d'aprfes les moyenncs succcssives indiquees par 
M. Soetbcer. 

(2) In 1871-75,906; en 1875-80,241. 
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de campfeche, indigo, huilc de baleine, petrole, bois de construc- 
tion, suif, cuir, salpfitre, potasse, cuivre, fer, plomb, acier, Stain, 
charbon, coton £cru, colon fi!6, articles de coton » (1). 

La principale critique adress6e k cette m6thode (et les auteurs 
sont les premiers k en reconnattre le bien-fond6), est que les 
chiffres totaux sont etablis sans qu'on tienne compte de Timpor- 
tance relative des produits. Le bl6, par exemple, n'y compte pas 
plus que rindigo. « M. Palgrave, dit M. Soetbeer, s'est efforce de 
mettre les totaux des index numbers (auxquels on attache beaucoup 
d'importance en Angleterre) k l'abri de la critique faite contre eux 
de ne pas tenir compte de Timportance relative des produits. II 
a ainsi amen6 M. Nash k employer dans son « Memorandum » un 
nouveau mode de calcul des index numbers pour les vingt-deux 
articles composant la liste de V Economist. Pour les nouveaux index 
numbers, la base (100) n'est pas prise pour les annees 1848 k 18S0, 
mais pour les annees 186S k 1869. En outre, M. Nash assigne k 
chaque article un chiffre indiquant son importance relative. Son 
Memorandum contient enfin un calcul semblable pour les prix de 
gros, d'apr&s la commission permanente des valeurs, des vingt- 
deux articles fran$ais dont voici la liste : cafe, sucre, ceriales, 
boeufs, beurre, riz, tabac, graine de laine, huile de palme, suif, 
soie, coton, laine, peaux, charbon, fer, acier, cuivre, plomb, zinc, 
soieries, lainages, gants. 

Voici le tableau comparatif des index numbers pour les prix 
anglais suivant les deux m6thodes et des index numbers pour les 
prix frangais. (Voir ci-confre.) 

Viennent ensuite d'aprfes M. Palgrave, les index numbers des 
prix de sept articles sur les marches indiens, rapprochSs de la 
baisse de l'argent par rapport k Tor. 

Les prix sur lesquels ces index numbers ont 6t6 6tablis sont, pour 
le riz ordinaire et le bl6, les prix moyens de six marches. Pour les 
autres articles, les prix ont 6t6 releves dans les ports d'exporta- 
tion. a En raison de la situation si diff&rente de chacune des pro- 
vinces de cet immense pays (l'lnde), il a 6l6 impossible, dit 
M. Soetbeer, d'etablir si les prix s'6taient 61ev6s dans l'int6rieur. 



(1) La liste donnee en tfite des diagrammes est un peu diflferente : cafe\ 
sucre, th6, tabac, bl6, viande fralche, coton, soi$ y lin, chanvre, laine de mouton, 
indigo, huile, bois de construction, suif, peaux, cuivre, fer, plomb, zinc, 
coton de Pernambuco, fil de coton, cotonnade. 
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Mais il est certain queles salaires des magons, charpen tiers/ for- 
gerons, etc., ont augment^ partout. » 

M. Soetbeer ne s'est pas born6 a la reproduction de ces docu- 
ments. Pour supplier a Tinsuffisance des index numbers anglais, il 
a dress£, avec 1 aide du Bureau des statistiques commerciales de 
Hambourg, des tables de prix de 100 marchandises, depuis 1847 
jusqu'a 1885, et illes a complies avec les chiffres des statistiques 
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Index numbers 
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I'importance 






a I'importance 


relative des Mar- 


relative des Mar- 






relative des Mar- 


chandises. 


chandises. 




1865-69 


chandises. 








2.200 


2.200 


2.200 




1870 


1.995 


1.975 


2.000 




1871 


1.981 


2.046 


2.250 




1872 


2.132 


2.197 


2.310 




1873 


2.237 


2.298 


2.300 




1874 


2.207 


2.378 


2.125 




1375$ 


2.098 


2.125 


2.085 




1876 


2.044 


2.186 


2.090 




1877 


2.064 


2.205 


2.107 




1878 


1.910 


2.081 


9.010 




1879 


1.676 


1.805 


1.915 




1880 


1.918 


1.967 


1.937 




1881 


1.782 


2.054 


1.900 




1882 


1.830 


1.908 


1.855 




1883 


1.755 


1.924 


1.756 




1884 


1.660 


1.750 






1885 


1.550 


1.669 






Pourcentage 


s correspondant aux index numbers 


ci-dessus. 




1865-60 


100 


100 


100 




1870 


91 


90 


91 




1871 


90 


93 


102 




1872 


97 


100 


105 




1873 


102 


104 


105 




1874 


100 


108 


97 




1875 


95 


97 


95 




1876 


93 


99 


95 




1877 


94 


100 


96 




1878 


87 


95 


91 




1879 


76 


82 


87 




1880 


87 


89 


88 




1881 


81 


93 


86 




1882 


83 


87 


84 




1883 


80 


88 


80 




1884 


75 


80 






1885 


70 


76 
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Riz 






Huile 


Grainc 






Baisse 




B16 


Coton 


de 


de 


Jute 


Peaux 


de 


1865-60 


etmofli 






ricin 


lin 






Targent 


100 


100 


100 


100 


100 


100 


100 


1.000 


1870 


84.8 


99.2 


92.8 


102.2 


92.9 


136.2 


114.7 


965.0 


1871 


72.2 


70.4 


79.5 


99.6 


95.0 


129.1 


129.9 


992.1 


4872 


70 


78.0 


93.1 


112.0 


102.8 


110.7 


125.4 


976.1 


1873 


79.8 


82.1 


77.2 


106.8 


106.7 


103.2 


156.8 


958.8 


1874 


114.4 


83.0 


60.4 


101.7 


102.6 


118.7 


166.0 


950.5 


1875 


94.5 


67.3 


63.5 


79.7 


87.2 


101.2 


144.7 


927.7 


1876 


106.6 


63.8 


67.7 


84.5 


89.8 


115.5 


143.1 


879.8 


1877 


106.4 


82.4 


73.0 


116.8 


99.3 


135.6 


121.8 


891.9 


1878 


139.5 


116.1 


74.1 


128.6 


106.3 


141.5 


130.0 


849.1 


1879 


132.8 


106.2 


85.2 


110.8 


110 4 


142.8k 


144.2 


856.3 


1880 


97.1 


95.0 


77.2 


92.6 


99.1 


146.7 


158.4 


856.1 


1881 


74.6 


83.9 


71.5 


87.7 


91.4 


135.0 


141.1 


853.5 


1883 


73.3 


82.6 


68.8 


86.2 


81.2 


98.8 


134.0 


837.6 


1883 


92.1 


82.2 


66.2 


92.8 


88.1 


123.3 


162.4 


&K.1 


1884 


113.1 


72.9 


74.1 


90.4 


80.7 


106.4 


161.4 


828.3 


1880-84 


90.1 


83.3 


71.5 


89.9 


90.1 


122.1 


151.4 


842.7 



comraerciales anglaises, par les prix de 14 articles ({'exportation 
de FAngleterre. En prenant les prix moyens de 1847-1850 comme 
base, il a calcule par annees et par periodes quinquennales les 
index numbers de chaque article. 

Je ne reproduirai pas les tables detaillees des prix de ces 114 ar- 
ticles, je me bornerai a donner ici la recapitulation par categories 
de produits et par periodes quinquennales, mais auparavant il faut 
indiquerla composition des difftrentes categories : 

I. Produits agricoles : 20 articles : Froment, Farine de froment, 
Seigle, Farine de seigle, Avoine, Orge, Mais, Sarrasin, Pois, Hari- 
cots bl a ncs, Pommes deterre, Houblon, Graine de trifle, Graine de 
colza, Huile de navette ou de colza (?), Huile de lin, Tourteaux, 
Sucre brut, Sucre raffine, Alcool de grains et de pommes de terre. 

II. Produits de.Televage el de la pechc : 22 articles : Viandc de 
boeuf, Viande de veau, Viande de mouion. Viande de pore, Lait, 
Beurre, Fromage, Suif, Graisse, Peaux, Peaux de veau, Cuirs, 
Crins de cheval, Soies de pore, Plumes (pour literie), Os, Cornes 
de boeuf, Colle-forte, CEufs, Harengs, Poissons sees, Huile do 
poissons. 

III. Fruits etrangers et derives : 7 articles : Raisins sees, Raisins 
de Corinthe, Amandes, Prunes seches, Huile d'olive, Vins francos 
(sans le vin de Champagne), Vin de Champagne. 

IV. Produits coloniaux (sans le coton) : 19 articles : Cafe, Cacao, 
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Th6, Poivre, Pimenl, Cannelle du Malabar, Riz, Sagou, Arrack, 
Rhum,Tabac, Indigo, Cochenille, Bois de campfiche, Bois rouge (?), 
Bois d'acajou, Bambous, Huile de palme, Ivoire. 

Y. Produils miniers et metallurgiques : 14 articles : Houille, Fer 
brut, Fer forg£, Acier, Plomb, Zinc, Etain, Guivre, Mercure, Soufre 
brut, SalpStre brut, Sel, Chaux, Ciment. 

VI. Matures textiles : 7 articles : Coton, Laine, Lin, Chanvre, 
Soie, Cordages, Chiffons. 

VII. Divers : 41 articles : Guano, Gomme&astique, Gutta-percha, 
R6sine, Prussiates et chromates, Poix, Potasse, Soude, Bougies, 
Goudron, Cire. 

VIII. Articles d'exportalion anglaise : 14 articles : Fites decoton, 
Tissus de coton bonne qualite unie, bonne quality imprimie, Bas et 
chaussons, Fil k coudre, Verre commun et bouteilles, Fil6s de lin, 
Tissus de lin unis, Toile k voiles, Fil6s de laine, Draps, Flanelles, 
Etoffes de laine, Tapis. {Voir le tableau p. 404.) 

« Des 114 articles que nous avons Studies dans les tableaux pre- 
cedents, dit M. Soetbeer, si Ton compare l'ann6e 188S k la p6riode 
1847-50, 51 ont augmente dans leur prix de plus de 5 °/ , 55 ont 
baisse de plus de 5 %, et les 8 autres sont rest£s stationnaires, 
D'un autre c6t6, si Ton compare Pannfee 1885 k la p6riode 1871-75, 
on constate une hausse de plus de 5 °/o dans les prix de 10 articles 
seuleraent, une baisse de plus de 5 °/ dans ceux de 90 articles, et 
aucun changement important dans ceux de 14 autres. 

« Le manque de place ne nous permet pas de plus longues re- 
marques sur ces tableaux. Le but principal des remarques que nous 
venons de faire est de montrer que les prix de gros sont sujets k 
d'importants et k de frequents changements, que beaucoup de fac~ 
teurs influent sur leurs cours, et qu'il est excessivement difficile 
d'arriver k une conclusion certaine sur le niveau r6el des prix de 
gros a une 6poque d£terminee par rapport k une autre. 

« Si n6anmoins nous voulions consigner sommairement le r&ul- 
tat de nos recherches sur les changements survenus dans le pou- 
voir d'achat de Tor, nous dirions que, compar6 k l'6poque imm6- 
diatement ant6rieure k la grande production d'or, le prix de l'exis- 
tence dans ces trente derniferes ann6es s'est 61eve de 60 k 80 % 
pour la plus grande partie de la population en Allemagne. De 1871 
k 1875 il n'y a pas eu, en general, de hausse plus importante. Le 
niveau general des prix de gros dans ces cinq derni&res ann6es est 
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de 18 % supirieur a celui des annees anlfcrieures k 1851, mais de 
12 °/ interieur k celui de la periode 1871-18. 

« Toutes ces Evaluations cependant ne peuvcnt et ne doivent 
etre regardtesque comnie des approximations ». 



L'ouvrage est compl6l£ par une annexe contenant : 
1° Un expos6 sonimaire du systfcme monelaire du Royaume-Uni, 
des colonies anglaises, des Indes anglaises, des Etats-Unis, de 
rAllemagne, de l'Union scandinave,. des Pays-Bas et de l'Union 
latine ; 2° Des diagrammes figurant aux yeux les statistiques con- 
tenues dans le texte. 

On trouvera ces documents etces graphiques k la suite de la tra- 
duction frangaise publiee par les soins de M. Ruau, direcleur de la 
Monnaie. 



M&MOIRE 

SUR LA 

PRODUCTION DE UOR & DE I/ARGENT 

de 1885 a 1888 
Par M. le D' Ad. SOETBEER 

(Traduction) (1) 

J'ai donn6 dans mes « Mat6riaux pour faciliter l'6tude et Tinlelli- 
gence des rapports econoraiques des metaux pr6cieux, etc..., 
(2 6 Edition Berlin, 1886) » des renseignements d'ensemble sur la 
production presumable de Tor et de Targent jusqu'en 1884. Dans 
ces derniers temps, on ni'a pri6 de difterents cdtes de mettre a jour 
ces renseignements et de les publier. J'avais l'intention d'atlendre 
pour cela l'ann6e 1892 afin de rassembler les donn6es pour la 
p£riode de 40 ans qui s'est ecoul6e de 1851j a 1890 et de completer 
en mfime temps jusqu'a cette dernifere epoque les donnees et eva- 
luations statistiques contenues dans ce volume et qui ont une im- 
portance predominante pour l'6tude des rapports des m6taux pre- 
cieux aussi bien que pour celle des problfemes monGtaires en g6n6- 
ral. Un autre motif de publier le resultat de mes recherches 
rfesidait dans ce fait que la direction de la Monnaie aux Etats-Unis 
donne rfguliferement depuis quelques annies, dans ses rapports, 
des renseignements etendus sur la production totale de Tor et de 
Targent dans les difftrents pays. 

On ne peut m6connaltre, d'aulre part, que dans des recherches 
statistiques de la nature de celles dont il est ici question, el qui 
comprennejit des donnees a peu prfes exactes et des Evaluations plus 
ou moiirs arbitrages, il ne soit necessaire de se livrer h un travail 

(1) Gelte traduction fran^aise a 616 faite par lessoins de M. Ruau, directeur 
de la Monnaie de Paris, auquel nous adressons nos vifs remerciements pour 
sa parfaite obligeance en tout ce qui a concern^ les travaux du Congres 
monStaire. — On a cru ici devoir diviserle m6moire de M. Soetbeerenquatre 
sections, pour la facility des recherches, mais le lectear est prevenu que ce 
sectionnement n'existe pas dans le texe allemand. 



M&M01RE DE M. LB DOCTECR AD. SOETBEER 



407 



permanent de revision. Ge travail est utile lors mSme que les don- 
n6es fondamentales Sraanent d'autoritSs considerables et ont 6te 
soumises k l'examen d'hommes compStents. It y a d'autant plus 
lieu de proceder ainsi qu'il existe non seulement des discordances 
secondares, raais une difference capitale dans les m6thodes deva- 
luation servant a calculer la part contributive de chaque pays dans 
la production totale des m&aux precieux. On aura certainement 
une plus grande confiance dans la sAret6 relative et Inexactitude 
approximative de la statistique dont il est question, quand les 
conclusions des differentes informations independantes les unes des 
autres presenteront dans leur ensemble une conformity reelle. 

L'exemple suivant demontrera les consequences de 1'emploi de 
deux me th odes differentes. 

§ l er . — Ration des discordances exislant dans les Evaluations 

de la production des mttaux prtcieux. 
La production de r argent en Allemagne est evalu£e trfes diffe- 
remment comme suit : 



ANNIES 


DANS LA STATISTIQUE 

OPF1CIILLB 
Dl L'llPIII 


DANS LE RAPPORT 

DO DIBECTIOE D8 LA MONNAIS 
DBS IT ATS -UN 1 8 

Sur la production des m6taax 
precieax. 


kllog. 


Valeor en marks 


Ulog. 


Valear en dollars 


1885 
1886 
1887 
1888 


309.418 
319.598 
367.633 
406.567 


44.137.793 
42.707.549 
48.158.010 
51.425.269 


24.507 

25.650 

23.929 

» 


1.021.000 
1.066.000 
994.000 
» 



On voit, d'aprfes ces chiffres, que la production de Targent en 
Allemagne est evalu6e respectivement a 8 °/o el h 9 7© de celle don- 
n6e exactement dans la statistiqne de r Empire. 

La cause de ces differences 6normes reside dans ce fait que la 
statistique de TEmpire donne les resultats de Texploitation minifere 
en Allemagne (y compris les minerals Strangers argentiferes qui y 
ont ete importes et traites), tandis que le directeur de la Monnaie 
des fitats-Unis n'admet comme production allemande que Targent 
presum6 contenu dans les minerais indigenes (1). 

(1) M. Kimball, dans ses donates ant6rieures sur la production de Targent 
en Allemagne, d6duisait des chiffrcs fournis a ce sujet par les publications 
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Une autre difference importante provient de ce fait que dans mon 
travail la valeur (calcutee enor)de l'argent produit est fixee d'aprfes 
le prix moyen de l'argent pendant chaque annee (ce prix a ete de 
144 m. par kilog. d'argent fin en 1885, de 134 m. en 1886, de 132m. 
en 1387 et de 127 m. en 1888), tandis que, dans les calculs am£ri- 
cains, la valeur du kilog. d'argent ressort uoiform&nent k 41.86 d. 
ou k 144 m. 55, ce qui, pour 1888, par exemple, fait une difference 
de37°/ . 

devaluation de la production des metaux pr6cieux dans un pays, 
non d'aprfes le produit brut de ses mines, mais d'aprfes le produit 
du traitement des minerais, a 6videmment cette consequence 
que les quantity extraites d'or ou d'argent des minerais et qui 
sont comprises dans la statistique de la production d'un grand 
nombre de pays doivent Gtre deduites de nos Evaluations, operation 
qui ne se fera souvent qu'avec des limites d'erreur trfes Vendues. 

Si, en raison des divergences d'opinion sur la m6thode de calcul 
la plus convenable, les donn6es qui vont suivre sur la production 
des metaux precieux dans les differenls pays et sur la valeur de 
l'argent produit different en un grand nombre de points des rensei- 
gnemenls contenus dans les rapports dejk cites du directeur de la 
Monnaie des Etats-Unis, nous reconnailrons volontiers que les 
« materiaux » rassembles dans ces rapports avec le plus grand soin 
d'aprfes des donn§es detaillees sur la production indigfene et des infor- 
mations recueillies par les repr6sentants americains dans les diffe- 
renls pays producteurs, repr6sentent la base la plus importante pour 
nos tableaux recapitulatifs qui, sans eux,manqueraient encore plus 
de fondements positifs que cela n'a lieu aujourd'hui. Outre ces 



officielles 88.000 kilog. d'argent en chiffres ronds comme provenant du trai- 
tement de minerais Strangers; cette deduction faile, il scrait encore rcste 
156.400 kilog. pour la production de 1'annGe 1886, par exemple. 

En ce qui concerne Tor produit en Allemagne, on peut le conside>er cominc 
provenant presque exclusivement du traitement des minerais Strangers, cepen- 
dant le rapport am^ricain estime la production d'or des mines allemandes a 
2.251 kilog. d'or pour 1887 et a 1.810 kilog. pour 1888. 

Les quantity d'orjqui.'provienncnt d'une simple refonte ou de l'aftinage de 
metaux complets ne sont pas prises en consideration. Nous rappelons aussi 
incidemment que TElablissement d'affinage d'or et d'argent de Fran c for t- 
sur-le-Mein a Uvr6 au commerce les quantity suivantes d'or aflind : 5.777 kilog. 
en 1885; 5.920 kilog. en 1886; 6.360 kilog. en 1887 ; 6,400 kilog. en 1888 ; ces 
chiffres permettent de conclure k une augmentation dc l'emploi industriel de 
Tor. 
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renseignements, nous nous sommes servi principalemenl des don- 
nees contenues dans les archives commerciales allemandes sans 
parler de quelques informations occasionnclles. Avant de presenter 
nos calculs sur la production des mEtaux precieux dans ces derniers 
temps, nous croyons necessaire de rappeler quelques observations 
relatives k la stalistique des m6laux pr6cieux, observations aux- 
quelles on n'accorde ordinaireraent pas assez d'altention. On ne 
doit pas demander a une statislique de cc genre plus qu'clle ne peut 
donner, m6me en operant avec la plus grande circonspection, et dans 
les conditions dont nous avons dejfc parte; de plus, toutes les donnEcs 
en chiffres ne representent que des evaluations approximatives, 
6tablies d'aprfes des procedes mEthodiques, mais avec des limites 
d'erreur ctendues. D'autre part, on ne devra pas rejeter d'une 
manifere absolue de la stalistique des metaux precieux, k cause de 
leurs d6fauts qu'il est necessaire d'admeltre k l'avance, les donnees 
courantes, car on ne peut s'en passer inaintenant, et elles arriveront 
ea somme assez prfes de la rEalite dans leurs points principaux et 
dans leur ensemble. 

Nous disons formellement « dans leurs points principaux et dans 
leur ensemble » parce qu'il serail lem&raire de considerer comme 
exacts les tableaux de la statistique des metaux precieux en Etudiant 
isolement chaque pays et chaque annee pour en tirer des conse- 
quences particuli&res. Dans quelques Etats, la production n'est pas 
6valuec par annees ordinaires, mais par annEcs financiferes se ter- 
minant le 31 marsoule30juin, et vouloir substituer ices derniferes 
des annees ordinaires serait un travail des plus considerables et 
des plus difticiles. II faut remarquer, dans les donnees sur la pro- 
duction des metaux precieux qui proviennent des etats d'exporta- 
tion ou des registres des Monnaies, que, la plupart du temps, Fan- 
nie de la production pr6c6de celle de Texportation ou de la frappe, 
en sorte qu'il ne peut pas, par consequent, y avoir de concordance. 
Par suite, toutes les Evaluations pour des ann6es isolees manquent 
d'exactitude, mais il est Evident qu'il se produit une compensation 
pour des periodes assez longues et que cette incorrection ne peut 
nuire au but de nos recherches. C'est pour cela que, dans les cas 
ou il n'existe pas de donnees positives, nous donnons des chiffres 
ronds qui, la plupart du temps, meritent plus de con fiance que 
d'aulres donnees avant une plus grande apparence d'exaclitude. 



410 



CONGRfcS MON&TAIRE INTERNATIONAL 



§ 2. — Production de Vor de 1885 a 1888. 

Dans les tableaux qui vont suivre, et pour l'ann6e 1888, nous 
avons inscrit provisoirement, en ce qui concerne les pays dont la pro- 
tion <Tor ou d'argent ne nous est pas specialement connue, les chif- 
'fres deTannee pr6c6dente, h raoins que nous n'ayons eu connais- 
sance par des indications certaines d'une augmentation ou d'une 
diminution de cetle production ayant justement eu lieu en 1888. 

On ne peut comparer que d'une manifcre approximative et sous 
toutes reserves nos chiffres de la production desmetaux pre- 
cieux de 1884 k 1888 avec ceux etablis pour les pSriodes anterieu- 
res dans nos a Mat6riaux », car il y a quelques differences dans la 
methode de calcul que nous avons employee pour etablir ces der- 
niers, differences qu'on nepeutmaintenantsupprimer sans des dif- 
ficultes considerables. En somme, ces faits ne gfinent pas considera- 
blement la comparaison des differentes p6riodes entre elles. 

L'autcurde ce travail accueillera avec reconnaissance toute recti- 
fication et toute addition k ces donnges, et il en tiendra comple dans 
une r6visioh posterieure. 

A. — Production de For tfapres le poids 



titats-Unis 

Australasie 

Russie 

Mcxique, Colombie, Br6sil 

V6n6zue1a et Guvane 

Afrique du Sud (Transvaal, etc.). 
Chine, Indes Orientales et Japon. 
Allemagne et Autriche-Hongrie. 
Autres pays 

Totaux 



1885 



Kil. de fin 

50.000 

41.150 

31.200 

6.300 

7.000 

509 

10.000 

3.152 

5.189 



154.500 



1886 



Kil. de Gn 

54.900 

40.000 

31.200 

6.200 

9 250 

977 

10.000 

2.871 

6.052 



161.450 



1887 



1888 



Kil. de On 

52.100 

41.000 

30.350 

7.250 

5.900 

1.328 

10.000 

4.128 

8.044 



Kil. de On 

52.100 

(41.500) 
30.900 
(7.000) 
(3.000) 
5.600 
10.000 
(4.000) 
(5.900) 



160.000 



(160.000) 



D'aprfes les donnees et les Evaluations de M. Kimball, dirccteur 
de la Monnaie aux Etats-Unis, la production totale de Tor s'est 
eievee en 1885 k 156.156 kilog., en 1886 k 149.338 kilog., et en 1887 
1151.712 kilog. Si Ton additionne les resultats des trois ann6es 
1885, 1886 et 1887, la difference entre nos deux evaluations est un 
peu inf6rieure k 4 °/ et d'une importance relativement faible par 
rapport & l'ensemble de la production. Les causes principals de ces 
differences resident dans les faits dont nous allons parler. 
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fitats-Unis 

Australasie 

Russie 

Mexique, Colombie, Bresil. • 

V6n6zu61a et Guvane 

Afrique du Sud (Transvaal, etc.). 
Chine, Indes Orien tales et Japon. 
Allemagne et Autriche-Hongrie. 
Autres pays 

Totaux 



1883 



Millions 
de marks 

130.5 

114.8 

87.0 

17.6 

19.5 

1.4 

27.9 

8.8 

14.5 



431.0 



1886 



Millions 
de marks 

153.2 

111.6 

87.0 

17.3 

25.8 

2.7 

27.9 

7.9 

17.0 



450.4 



1887 



Millions 
de marks 

145.4 
114.4 
84.7 
20.2 
16.5 
3.7 
27.9 
11.5 
22.4 



446.7 



1888 



Millions 
de marks 

145.4 

(115.8) 
86.2 
(19.5) 
(8.4) 
15.6 
27.9 
(11.2) 
(16.5) 



(446.5) 



d'une valeur de 
31.800.000 dollars 

35.000.000 — 
33.000.000 — 
33.175.000 — 



La production de Tor aux Etats-Uni$ % basSe sur des recberches 
continues et intelligentes faites dans cbaque district minier, a donne 
les requitals suivants : 
Onces de fin 

En 1885 : 1.538.325, soit 47.848 kilog. 

En 1886 : 1.593.125, — 52.663 — 

En 1887 : 1.596.375, — 49.654 — 

En 1888 : 1.604.841, — 49.917 - 

On a affin6 dans les Stablissements d'affinage publics et prives les 
quantites d'or suivantes : 

En 1887 : 1. 863. 260 onces de fin, d'une valeur de 34.665.302 dol. 

En 1888 -.1.666.568 — — 34.451.009 — 

Nous renvoyons h la partie qui traite de la production de Targent 
pour la question de Timportation et de Fexportalion des minerais 
d'or etd'argent. Nos chiffres sont plus Sieves que ceux des rapports 
du directeur de la Monnaie des Etats-Unis ; cette difference provient 
de ce que nous tenons compte de Tor produit par le traitement des 
minerais et des mStaux Strangers importes, tandis que ces quantites 
ne sont pas comprises dans les rapporls americains. 

En ce qui concerne la production de Tor en Australasie, le directeur 
dela Monnaie de Melbourne, M. 6. Anderson, a etabli >un tableau 
d'ensemble qui donne pour la periode de 1851 a 1887 un chiffre 
global de 82.504.697 onces, dont 55.042.350 onces pour Victoria, 
11.220.187 onces pour la Nouvelle-Zelande, 9.912,082 onces pour 
la Nouvelle-Galles du Sud et 5.607.142 pour le Queensland; il estime 
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d'autre part aux quantity suivantes Tor produit pendant les trois 
annees 1885 & 1887: 

1885 : 1.442.910 onces 

1886 : 1.389.607 — 

1887 : 1.436.953 — 

L'or livr6 par les mineurs est calculi dans notre travail au tit re 
moyen de 11/12 de fin. Les difterentes publications officielles ou 
privies admettent pour Tonced'or brut une valeur de 31/2, 3 7/8 
ou 4 liv. st.; ces differences devaluation expliqnent les maintes 
petites discordances des differentes statistiques. 

Nous n'avons pas encore de renseignements sur Pimportancc de 
cette production en 1888 ; nous savons seulement que le Queensland 
a donn6 481.643 onces cette annee contre 425.923 onces en 1887. 

Dans cette estimation ne sont pas comprises les quantity assez 
importantes d'orque les mineurs chinoisemportent sans declaration 
du Queensland dans leur patrie. 

Nous possedons sur la production de Tor en Russic un grand 
nombre de donnees qui se r6clament toutes de leur origine offi- 
cielle, mais qui, pour les ann6es prises isol6ment, different sensi- 
blement entreelles. Plusieurs causes ont pu am oner se r£snltat : en 
premier lieu, les calculs sont etablis dans certaines donnees pour 
les annees ordinaires et dans d'autrcs pour les ann6es financiferes ; 
de plus, il peut s'agir, d'un cdte, d'or fin, d'un autre cdt6, d'or k 
un titre inferieur; enfin, il sepeut encore que la production soit 
parfois 6valuee tout simplement d'aprfes les frappes k la Monnaie de 
Saint-Petersbourgoi Tor extrait est livr6. Nous prSsentons ci-des- 
sous quelques-unes des Evaluations qui onl et£ 6tablies pour les 
ann6es 1881 k 1887 : 



ANNEES 


DONNfiES 

Da Rapport do Dirwleur 

deli MoDDaie dei Blati-Uiii 


MONNAIES 

FRAPPEES EN RUSSIB 


DONNEES 

DE M 0. HAUPT 


1881 
1882 
1883 
1884 
1885 
1886 
1887 
1888 


Dollars. 
24.431.048 
23.867.935 
19.552.532 
21.874.129 
25.338.218 
20.518.000 
20.002.000 


Roubles. 
27.144.051 
22.735.045 
30.407.056 
23.126.038 
26.802.088 
26.800.000 
26.055.035 
26.510.095 


Pouds dcfin. Roablef. 
1052 = 14.374.000 
1239 = 16.919.000 
1796 = &4.523.000 
2350 = 32.000.000 
23*7 = 31.700.000 



Le journal de Saint-Petersbourga publi6 en 1883 une note singu- 
lar edeM. lvanow t qui pr6tendait] que la production de Tor en 
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Russieavait 6t6 de 87.000.000 de roubles en 1882 tandis que celle 
de l'Australie n'avait 6te que de 80 millions pendant la mfime annfe. 
Nous pourrions titer sur Timportance de la production de Tor en 
Russie des donn6es encore plus 6loignees de la r6alit£. Dans ces 
conditions, il nous semble preferable, pour Tuniformite, d^tablir 
nos calculs, en attendant, sur la base des registres de la Monnaie dc 
Saint-P6tersbourg, tout en sachantque la production et la frappe 
de Tor ne concordent pas absolument pour les amines isolees, mais 
doivent 6tre prises dans leur ensemble ; il est evident de plus que la 
quantite d'or reellemenl produite estde beaucoup supSrieure aux 
livraisons, en raison des fraudes operies par les mineurs. Les d£ser- 
tcurs des exploitations russcs ont cree depuisl881 dans les districts 
chinois de r Amour une nouvelle production d'or; cctte production 
se confondait k l'origine avec la production de l;i Russie, alors que 
les officiers de la couronne payaient 3 roubles 40 copecks le solotnie 
d'or; mais depuiselle a cherche un 6coulement plus avantageux 
par la Chine, ce qui expliquc Textension prise dans ces derniers 
temps par l'exportation de Tor par les ports de la Chine et en parti- 
culier par Tien-Tsin. M. Kimball, s'appuyant sur Tautorite de M. le 
D r Ivan C. Michels, evalue la production de Tor dans le district 
chinois de l'Amour k 9.362 kilog. en 1884 eU 6.997 kilog. en 1888; 
jl faudratenircompte plus lard de cette quantity dans l'6tude de 
l'exportation de For en Chine. (1) 

M. Kimball, d'apr&s la documents officials qu'il a regus k ce sujet, 
lvalue dans son rapport aux quantity suivantes la production de 
For en Mexique, en Colombie et au BrAil. 



Mpxinue 


1885 


1886 


1887 


1.304 kilog. 
3.762 » 
1.204 » 


924 kilog. 

(3.762) » 
1.502 » 


1.240 kilog. 
4.514 » 
(1.502) » 


Colombie • 


Brgsil 





Ces chiffres concordent d'une mani&re absolue, en ce qui con- 
cerne le Mexique et la Colombie, avec ceux tires des rapports des 
consuls, qui se trouyent dans les archives du commerce allemand 
et que nous avons pris en sommes rondes. D'apr&s des donn£es 
officielles, la production de Tor au Mexique a ete la suivante : 

(1) Les u Petermanns Mitteilungen » de 1889, n° VII, conUennent un article 
de N. Latkin Intitule 1 : « Les lavages d'or dela region de r Amour ». II est dit 
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1884-85 
1885-86 
1886-87 
1787-88 


914.000 pesos 
1.026.000 » 
1.047.000 » 
1.031.000 * 


- 
(1.352) kilog. 
(1.518) » 
(1.550) » 
(1.526) . 



La production dn Mexique est donn6e ici un peu plus 61ev6e que 
dans le rapport de M. Kimball. L'exportation de Tor de la Colombie 
est 6valu6 pour 1887 k environ 3,000,000 de pesos; la production 
de ce pays a dft augmenler un peu l'annee derniere (1888). Au 
Bresil, par contre, la production de Tor a beaucoup diminue ces 
derniers temps, el les donnees ci-dessus, qui sont calculees d'apres 
l'exportation par Rio-de-Janeiro, sont vraisemblablement trop 
61evees. 

Depuis deux ans, on fait beaucoup de bruit autour de l'accroisse- 
ment extraordinaire de la productiou de Tor au Transvaal et dans 
quelques autres contrees de l'Afrique du Sud. Un nombre infini de 
societe par actions, avec un capital d'environ 8 millions de livres 
sterling, se sont formers pour l'exploitation des gisements d'or de 
ces pays, et cette affaire a donn6 lieu k une speculation folle. Dans 
la plupart des cas, le capital place est completement perdu ; tres 
peu de mines donnent des benefices m6ritant une mention, et 
distribuent des dividendes. Ce dernier point n'a aucune importance 
pour le but de notre travail, car une seule chose nous interesse, 
e'est de connattre l'existence et l'importance des quantity d'or 
tiroes effeclivement des mines et mises definitivement dans la 
circulation, que ce soit avec b6nefice ou avec perte. L'ensemble de 
for exports' de ces pays, de 1871 k 1887, s'est Sieve k 877,568 livres 
sterling, soit 6,450 kilos, k savoir 410,402 livres par le Cap et 
467,166 livres par Natal. ^'exportation d6clar6e de Tor au Trans- 
vaal a ete de 69,503 livres en 1885, de 133,534 livres en 1886, de 
235,937 livres en 1887, et est evalu6e k environ 770,000 livres en 
1888. II a 6t6 imports d'Afrique en Grande-Bretagne de Tor pour 
une valeur de 221,569 livres sterling en 1887 et de 847,054 livres 
en 1888. D'apres un rapport du consul franc,ais k Pretoria, la 
a Witwaterssand Mine* aproduit en douze mois, de decembre 1887 

dans cet article : « Les gisements de sable aurifere, d6couverts daus la region 
annexle del' Amour, sont d'une richesse qui dans l'avenir dSpassera de beau- 
coup cclle de tous les autres centres auriferes de Sibe>ie » La totality de Tor 
extrait jusqu'en 1886 dans la region de l'Amour s'Gleve k environ 3.113 pouds 
(plusde 51.000 kilog.) 
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knovembre 1888, 241,686 onccs (Tor (Tune valeurde 19,051,790 fr., 
et on peut 6valuer la production de la Lydenburg Mine entre 6,000 
et 8,000 onces par an. On s'attend du rcste k un accroisse- 
ment encore plus considerable de cette nouvelle production 
d'or. 

Nous avons parle plus haut de I'importance qu'avait atteinte 
depuis plusieurs ann6es la production de Tor dans le district cbinois 
de FAmour, et nous avons rappete en mSme temps que ce m6tal 
n'avait bientdt plus pris le cbemin de la Russie mais bien celui de 
la Chine. L'excedent de Importation de Tor par tous les ports de 
la Chine a 6te, d'apr&s les registres des douanes, de 2,137 taels 
en 1885, mais ces chiffres sont trop faibles, et une quantite conside- 
rable d'or est exported sans declaration. II a 6t6 exporte de Chine k 
destination des pays suivants : 



ANGLETERRE 


INDB 


ANGLAISE 


1885 
1886 
1887 
1888 


Livres sterling. 
1.190.743 
1.158.297 
1.051.520 
1.05-2.741 


1884-85 
1885-86 
1886-87 


Roupies. 

9 258.330 

11.161.148 

9.251.590 



Ces chiffres prouveraient que la Chine a mis chaque ann6e, 
de 1885 k 1888, dans la circulation une quantite d'or d£passant 
15,000 kilos; cet or aurait 6te principalement produit par les mines 
du pays, car le m&tal rapporte du Queensland dans leur patrie par 
les mineurs chinois ne peut cependant fournir qu'un faible appoint 
k ces quantit6s considerables. L'exportation de Tor de Chine en 
Angleterre n'a pris une grande extension que depuis 1885, tandis 
que Timportation dans l'lnde Anglaise de Tor chinois a depuis de 
tongues annees une grande importance (1). On n'avait pas donne k 
la production de Tor en Chine l'attention qui lui est due jusqu'au 
jour oft M. Giffen,a fait remarquer son importance, dans sa deposi- 
tion devant la <s Gold and Silver Commission ». Nous aurions 
donn6 des chiffres encore plus elev6s pour cette production, si 
nous n'avions craint d^tre tax6s d'exagfiration et de nous exposer 



(1) L'importauon de Tor chinois dans llnde Anglaise a 6te* en moyenne par 
an de 13,460,000 roupies de 1879-80 a 1883-84, tandis quelle n'atteignait en 
Angleterre pendant la m£me penodc que le chiffre de 98,500 livres sterling. 
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au reproche de manqucr de preuves suffisantes. II est Ires difficile 
de savoir si la production da m£tal jaune en Chine se maintiendra 
au taux qu'elle a alteint d'une manifere si rapide dans ces dcrnieres 
ann6es. 

La production de For dans YInde Anglaise (Mysore, etc.) est 
demeur6o bien au-dessous des esp6rances enlretenues autrefois h 
ce s n jet par les speculations de Bourse, et donne de mauvais 
r6sultals proportionnelleraent au capital engagS. Un petit n ombre 
de mines ont donn6 un benefice. Jusqu'en 4886, la production 
de Tor indien etait tout-i-fait insignifiante ; on l'estirae k 66,266 
livres sterling en 1887 et a 134,550 iivres pour 1888. 

La production de Tor au J upon est 6valu5e officiellement a 
265 kilos pour 1885, 492 kilos pour 1886, et 564 kilos pour 1887. 

Les quanlit£s d'or produites en Chine, au Japon et dans l'lnde 
Anglaise peuvent 6tre evaluees h un minimum de 10,000 kilos par 
an dans ces derniers temps, et nous acceptons provisoirement ce 
chiffre global, sous toutes reserves. 

La production des mines d'or de Callao au Vtntzirfla a ilk fort 
importante jusqu'il y a environ deux ans ; elle a diminuS 6norm6- 
raent depuis 1887, et a presque enti&rement cess6 dans ces derniers 
temps, [/exportation par Cindad-Bolivar s'est 61ev6e, en 1885, 
a 172,064 onces d'or, d'une vaieur de 16,403,469 bolivars. En 1886, 
les mines de Callao donnaient encore 223,548 onces d'or, mais en 
1887 elles ne produi&irent plus que 95,352 onces, et moins encore 
en 1888, soit 74,892 onces. 

La production des mines d'or de la Guyane Fran^aise et de 
la Guyane Bollandaise a baiss6 d'une manifere extraordinaire dans 
ces derniers temps. On evalue la production de la Guyane Hollan- 
daise a 983 kilos d'or en 1885, h 753 kilos en 1886, a 1,007 kilos 
en 1887 et a 1,033 kilos en 1888, d'une vaieur de 1,410,795 florins; 
d'un autre c6l6, la Guyane Frangaise qui, en 1879, avait donne 
2,174 kilos d'or, est tomb6e k 1,664 kilos en 1885. M. Kimball, 
dans son rapport, ne parle pas d'une raaniere sp£ciale de cette 
production. 

Nous avons compris sous la rubrique « Autres Pays » Tor pro- 
duit au Canada, dans l'Am6rique Centrale, au P6rou, en Bolivie, au 
Chili, dans la R6publique Argentine, sur les cdtes occidentals 
de l'Afriqne, en Nouvelle-Caledonie et en Sufede. La production de 
Tor dans le plus grand nombre de ces pays a une importance 
minime; nous n'en parlons ici quo pour rendre notre travail aussi 



MEMOIIIB DE M. LB DOCTEUR AD. SOETBEER 



417 



complet que possible. Les pays qui out le plus d'importance, au 
point de vue qui nous occupe, sont le Canada avec 2,061 kilos 
en 1887, les pays des cdtes occidentals de l'Afrique avec environ 
2,500 kilos en 1887, et le Chili avec 1,500 kilos egalement en 1887. 
Nous donnerons plus tard, dans une 6tude plus compile de la 
production des m6laux prScieux, un apergu plus exact de la 
production de Tor dans cbacun des pays producteurs secon- 
dares. 

§ 3. — Production de f argent 
A. — Production de Vargent (Tapr&s le poids. 



ftats-Unis 

Mexique . . 


1885 


1886 


1887 


1888 


Kilo*. 

1.205.000 
736.500 

433.000 
309.418 
190.000 
190.082 


Kilog. 

1.288!000 
79*. 000 

460.000 
319.598 
180.000 
198.402 


Kilog. 

1.373. 800 
784.000 

435.000 
367.633 
240.000 
213.867 


Kilog. 
1.540.000 
(800.000) 

(430.000) 
406.567 
260.000 

(200.433) 


P6rou, Bolivie, Chili, R6- 

publique Argentine. . . . 

Allcmagne 


Angleterre et France. . . . 
Autres pays ..• 


Totaux 


3.176.000 


3.238.000 


3.414.000 


3.637.000 



B. — Production de V argent d'aprte la valeur 



foats-Ums 

Mexique 

P6rou, Bolivie, Chili, Rdpublique 

Argentine 

Allemagne 

Angleterre et France 

Autrespays 

Totaux 



1886 



1887 



Millions 
de marks 

186.7 
106.0 

65.5 
44.5 
27.3 
27.4 



457.4 



Millions 
de marks 

172.6 
106.1 

61.6 
42.8 
24.1 
26.6 



433.8 



Millions 
de marks 

181.3 
103.5 

57.4 
48.5 
31.7 
28.2 



450.6 



1888 



Millions 
de marks 

195.6 
(101.6) 

(54.6) 
51.6 
33.0 

(25-5) 



461.9 



La production de l'argent en Allemagne, en Angleterre et en 
France repose principalementsurle trailement des minerais d'ar- 
gent ou d'autres minerals argentiferes qui sont import6s dans ces 
difterents pays. Nous avons calculi la valeur de l'argent produit 
d'apris les prix moyens annuelsde ce metal, de 1885 h 1888, soit 
144,— 134,— 132,— et 127 marks par kilogramme de fin. Si Ton se 
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scrt dans les calculs de Tancien prix normal, de 180 m. par kilog. la 
valeur de l'argent produit ressort a 871,7 millions de marks 
en 1885, & 582,8 millions de marks en 1886, a 614,5 millions de 
marks en 1887, et k 654,7 millions de marks en 1888. 

Le dernier rapport du directeur de la Monnaie de Washington 
donne com me suit, en poids et en valeur, la production de l'argent 
aux Etats-Unis d'aprfes des renseignements tr&s com pie Is provenant 
de chaque district minier : 



1885 
1886 
1887 
1888 


1.241.578 kilog. 
1.227.141 » 
1.283.855 » 
45.783.632 onces de fin. 


51.600.000 dollars. 
51.000.000 » 
53.357.000 » 
50.105.000 » 



La valeur de l'argent est calculce ici, suivant l'6talon monetaire 
du pays, sur le piedde 41,56 dollars par kilogramme de fin ;il n'y 
est pas tenu compte, par consequent, de la depreciation de Tar- 
gent. 

Dans ces chiffres est compris l'argent fin pr6sum6 contenu dans 
les minerals indigenes exports, mais non le metal produit aux 
Elals-Unis parle traitement des minerais Strangers imports. 

En appliquant noire methode, qui, comme nous 1'avons fait 
remarquer dans nos preliminaires, s'occupe uniqueinent, pour la 
repartition de la production entre les differents pays, de l'argent 
produit finalement, il est nfoessaire, pour etablir nos calculs, de 
faire une opferation inverse. Comme aux Etats-Unis on importe et 
on traite des quantites importantes de minerais d'argent Strangers, 
principalemcnt mexicains, et d'autres minerais argentiferes, la pro- 
duction de ce pays ressort dans notre travail a un cbifTre plus 
Sieve que dans le rapport du directeur de la Monnaie des Etats- 
Unis; il est evident que la production totale ne sera pas modified si 
Ton deduit de la production dun pays qui exporie des minerais, 
les quantity d'argent correspondantes. On ne peut se lhrer ici k 
une Evaluation approximative que sous toutes reserves, bien que le 
poids des minerais exportes soil connu d'une maniere a peu pres 
exacte, parce qu'on ne possede pas de renseignements com pie ts sur 
la teneur en metal pr6cieux de ces minerais. D'apres les registres 
desdouanes, la valeur des minerais d'or et d'argent imported aux 
Elats-Unis a bib en 1887 de 4.228.107 dollars, conlenant pour 
3.736.812 dollars d'argent, et en 1888 de 5.684.093 dollars. On 
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cvalue k 125.153 dollars settlement la valeur des minerais d'or et 
d'argent exports de ce pays en 1888. 

Si notre melhode de calcul nous conduit k des chiffres plus 61ev6s 
que ceux du rapport americain pour la production de 1'argcnt aux 
fitats-Unis, le resultat inverse se produit pour le Mexique. La pro- 
duction de l'argent dans ce pays, y compris les minerais d'argent 
et argentiferes exports, est 6valu6 officiellement k 33.226.000 dol- 
lars pour 1884/85, k 34.112.000 dollars pour 1885/86, k 34.600.000 
dollars pour J 886/87 et k 34.912.000 dollars pour 1887/88. Dans nos 
donnfces pr6c6dentes, nous avons d6duit de ces chiffres, par une 
evaluation approximative, lessoramesy comprises pour les minerais 
d'argent ou argcntifires qui ont 6t6 exporles. Les registres oiflciels 
tfcmoignent d'une exportation de minerais d'argent pour une valeur 
de 1.504.000 dollars en 1884/85, de 2.202.000 dollars en 1885/86 
ct de 4.562.000 dollars en 1886/87. 

Pendant de longues periodes, \ePerou, la Bolivia, le Chili et la 
Rtpublique Argentine produisirent, en mfime temps que le Mexique, 
laplusgrande partiedeTargent nouveau ; il suffit de nommer les 
mines de Cerro de Pasco et de Potosi. La production de Targent 
dans ces pays, pendant les dernieres ann6es, a subi de grandes 
fluctuations ; les donn6es statistiques el les Evaluations faites k ce 
sujet different consid6rablement entre elles. Le directeur de la 
Monnaie des Elats-Unis donne, dans son rapport, les chiffres sui- 
vants : 



1885 
1886 

- 


PEROU 


BOL1V1E 


CHILI 


REPUBLIQUE 
ARGENTINE 


ENSEMBLE 


kilog. 
47.840 
96 216 
113.000 


kilog. 
240.616 
(240.616) 
(-2.iO.610) 


kilog. 
210.000 
(210.000) 
205.4*2 


kilog. 
41.500 

1.444 
30.000 


kilog. 
509.956 
547.306 
559.038 



Ces donnfees, sauf dans les cas ou le manque de renseignements 
speciaux force k une simple r6p6tition des chiffres des ann6esprec6- 
dentes, sont principalement fondees sur Tensemble de la valeur 
d6clar£.e des metaux pr6cieux et des minerais d'argent ou argenti- 
ffcres exports par mer de ces pays. L 'exportation de ces minerais 
a augment^ extraordinairement dans ces derniers temps, comme 
on peut s'en rendre compte d'apr&s la statislique de Timportation 
a Hambourget en Angleterre. On a trouv6, en effet, plusavantageux 
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de faire opfirer la fonte et le trailement de ces minerais en Allemagne 
eten Angleterre ou les connaissances techniques sont Ires dSvelop- 
pees. La valeur des minerais imports, dont il est ici question, a ete 
la suivante d'aprfes les regislres des douanes : 



A Hambourg 
Minerals dor ct d'argent. 
Mineral! de euivrc argeniiferei 

En Angletem 
Minerais d'argent 


1885 


1886 


1887 


1888 


Marks 

2.142.000 

1.723.000 

Livrcs st. 

180.000 


Marks 

5 493.000 

2.293 000 

Livres st. 

186.800 


Marks 

14.2(0.000 

1.972.000 

Livres st. 

201.900 


Marks 

14.030.000 

1.148.000 

Livres st. 

190. 000 



Si nous admettons, comme approximativement exacts dans leur 
ensemble, les ch iff res clu rapport amSricain, il faut, conformement 
k notre m&hode de calcul, en d6duire la valeur des minerais d'ar- 
gent, des minerais de cuivre et de plomb argenlifferes qui ont ete 
exportes. En raison de l'extcnsion croissante du traitement des 
minerais a Stranger, on ne pourra nous laxer d'exageration si 
nous dcduisons de la production 58.000 k 180.000 kilog. d'argent, 
pour le metal contenu dans les minerais exportes avec declaration. 

En ce qui concerne les Evaluations de la production de l'argent 
dans rAmerique du Sud, surtout lorsqu'il s'agit cTannees isolees ou 
de Tun ou de l'autre des diff6rcnts pays, on ne peut ni ne doit dis- 
convenir qu'elles onteu jusqu'k ce jour un grand caract&re d'incer- 
titude; nous ne les avons utilises, dans notre ouvrage, que sous 
cette reserve. Nous citerons cependant k titre documentaire et sans 
nous y arrfiter longuement quelques renseignements accidenlelle- 
ment exacts. 

La production de l'argent au Ptrou en 1885 est evalude, dans le 
bulletin des mines de Lima, k environ 84.000 kilog., soit 3.491.000 
soles et, dans un rapport de la legation d'Amerique, k 47.822 kilo- 
grammes seulement, soit 1.987.000 soles; un rapport de mfime 
origine evalue la production de 1887 k 49.780 kilogrammes. 
M. Gibbs, ministre des Etals-Unis k La Paz, dans un rapport du 
20fevrierl884, n'evalue pas k moins de 16.000.000 de dollars, soit 
k pres de 400.000 kilog., l'argent produit en Bolivie pendant 
l'annee 1883. Nous trouvions dcji k cette Epoque ces chiffres tres 
exageres, et depuis, d'autres personnes encore no les ont pas 
accepts; un rapport de m6me source, pourTann6e 1887, estime 
la production moyenne de l'argent dans ce pays k 10*000.000 de 



SfgMOIRE DE M. LE D0CTEUR AD. SOETBEER 421 

bolivars, soit 50.000.000 de francs. En 1887, on a frappe, dans ce 
pays, 1.763.451 bolivars ct on a export pour une valeur de 
8.159.229 bolivars de lingots et de minerals d'or et d'argent; les 
minerais y sont compris pour 2.375.346 bolivars; et Tor pour 
40.000 bolivars. La production des metaux precieuxau Chili s'est 
61evee, d'aprfcs une statistique officielle v6rifi6e, k 500 kilogr. d'or 
et k 210.000 kilog. d'argent; les minerais d'or et d'argent exportes 
sont compris dans ces chiffres. M. le charge d'affaires Seibert lva- 
lue, dans un rapport du 28 f6vrier 1889, l'exportation des lingots 
d'argent au Chili : en 1 884, k 66.466 kilog.; — en 1885, k 155.617 k.; 
— en 1886, k 154.546 k.; — en 1887, it 193.737 k.;etcelle des 
minerais d'argent : enl884,k 5.227 kilog.;— en 1885, k 229.218k.; 
en 1886, k 76.586 k.; — en 1887, k 215.398 k. On se rend coropte, 
cTapres ces extraits, des variations qui se manifested, pour les 
ann£es prises isolement, dans la production de l'argent, et de Tin- 
certitude qui regne dans cette statistique. 

Nous ferons encore remarquer incidemment les differences de 
prix que presentent les minerais d'argent, dont la valeur est natu- 
rellemcnt fixee pour chaque espfece de minerai d'aprfes sa teneur 
moyenne en metal precieux. Suivant la statistique commerciale de 
Hambourg, les prix des minerais d'argent importes dans ce port des 
c6tes occidentales de l'Am6rique oscillaient entre 34 marks et 
345 marks par 100 kilogrammes. 

L'Office imperial de Statistique k Berlin donne d'une maniere 
complete et exacte la statistique de la production de l'argent en 
Allemagne, d'apr&s les renseignements qui lui sont adresses chaque 
unn6e de toutes les exploitations de mines. Nous avons dejh insiste, 
an commencement de ce m£moire, sur les trop grandes differences 
que presentent les donn6es du dernier rapport du Directeur de la 
Monnaie des Etats-Unis relativemenl aux nfltres; ces differences 
proviennent principalement de ce que ce rapport exclut de la pro- 
duction allemande tout l'argent tir6 des minerais Strangers et n'y 
laisse entrer que celui tire des minerais indigenes. Aussi se pro* 
duit-il ce fait singulier que, dans le tableau general de la produc- 
tion d,u monde entier en 1887, la part contributive de l'AUemagne 
est representee par une valeur de 1.496.000 dollars d'or et de 
994.500 dollars d'argent seulement. Les renseignements exacts 
manquent sur les quantites de minerais argentiferes importes qui 
ont ete employes pour la production de l'argent en Allemagne. La 
statistique du mouvement des marchandises dans le rayon des 
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douanes allemandes donne cependantquelques chiffres sur l'impor- 
tation des minerals d'or, d'argent et de platine. En 1887, il est 
passfi par les douanes allemandes IS. 869.400 kilogrammes de 
minerals reprSsentant une valeur de 22.203.000 marks; de ces 
minerals, 2.129.600 kilog. provenaient du Chili, 2.897.800 kilog. 
du Mexique et du Centre-Amirique, 4.597.400 kilog. da Perou, 
4.603.700 kilog. des autres contr6es de l'Am6rique et 706.200 k. 
de 1'Australie. De plus, il avait 6t6 imports d'Espagne pendant la 
m&me ann6e 11 1.909 doubles quintaux en minerais de plomb et de 
cuivre argentifferes. L'importalion par mer des minerais d'or et 
d'argent s'est 61ev6e, en 1887, k 16.319.900 kilog., representantune 
valeur de 22.676.920 marks et, en 1888,i 17.237.363 kilog. represen- 
tantune valeur de 22.193.170 marks. La valeur des minerais de 
cuivre auriteres et argentiferes imports k Hambourg, pendant ces 
deux ann6es, a 6ie de 2.263.000 marks pour 2.052.900 kilog., et 
de 1.642.250 marks pour i .228.320 kilog. 

Les minerais imports coniribuent, pour la part la plus impor- 
tante, k la production de 1'argent en Angleterre. L'importaiion de 
« minerais d'argent ou de minerais donl la valeur principale reside 
dans 1'argent qu'ils contiennent » s'est elevee en valeur k 1.030.488 
livres sterling en 1886, k 1.378.156 liv. en 1887, et k 1.495.972 liv. 
en 1888; la part de 1'Australie dans celte importation a pris dans 
ces derniferes ann6es une importance croissante; ainsi, elle s'esl 
6lev6e de 219.587 liv, en 1886, k 624.349 liv. en 1887 et k 
679.174 liv. en 1888. Une grande quantit6 de minerai, d'une valeur 
de 252.000 livres en moyenne par an, de 1885 k 1888, est eg^lement 
imports d'Espagne. Du moment que le rapport americain ne cora- 
prend pas 1'argent tire de ces minerais dans la production de l'An- 
gleterre, il aurait dft indiquer 1'Australie comme pays producteur 
d'argent. Nos Evaluations de l'argeni produit dans les mines anglai- 
ses sont vraisemblablement beaucoup trop faibles, et nous atten- 
dons une rectification sur ce point, nos chiffres ne comprenantpas 
le m6tal precieux tir6 des minerais Strangers de cuivre et de plomb 
argentiferes. La part du traitement des minerais indigenes dc 
plomb ne s'6l6ve qu'i 8.000 ou 10.000 kilog. 

LYrgent produit en France provient principalement du traite- 
ment des minerais espagnols; on revalue k 51.000 kilog. en 1885, 
k 46.789 kilog. en 1886 el k 54.314 kilog. pour une valeur de 
8.690.240 fr.cn 1888. 

En dehors des pays dont nous avons parl6 specialemenl, un 
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grand nombre d'autres contrees produisent de l'argent, et plu- 
sieurs d'entre elles fournissent des donnees officielles k ce sujet. 
Nous ne publierons pas ces renseignements pour le moment, car ils 
setnblent de faible importance, compares k Pensemble de la pro- 
duction. Nous donnerons cependant, en les empruntant k ta publi- 
cation am6ricaine que nous avons db\k cit6e, les quantity d'argent 
produites dans diff6 rents pays de 1883 k 1887, et cela pour expli- 
quer les chiffres sommaires que nous avons adopts. 

Production de t argent dans different* pays. 



1885 



1886 



Espagne 

Auricne-Hongrie . 

Italie 

Japon 

Russie 

Colombie 

Su&de et Norvfcge 



kilog. 
(54.335) 
52.748 
33.839 
23.085 
15.550 
9.625 
9.326 



kilog. 
(54.335) 
51.739 
(33.839) 
32.242 
12.707 
9.625 
10.481 



1887 



kilog. 
(54.335) 
53 391 
33.H39 
32.065 
13.522 
21.001 
13.028 



L'argent contenu dans les minerals exports qui, suivant notre 
mfethode, vient en deduction de la production d'un pays parce que 
le metal produit dans les usines 6trangferes est doja compris dans la 
production de ces comrees, fait certainement partie des quantity 
attribuees ci-dessus k l'Espagne. 



1888. 



§ 4. — Production moyenne des mtltatix pricieux de 1851 & 
Monnayage et emploi de Coret de V argent. Slocks. 

Plus on consacre de temps el d'activit6 k l'6tude consciencieuse 
de la statistique de la production et de l'emploi des mEtaux pr6- 
cieux, plus il est facile de se convaincre qu'k pcu d'exception prfes 
les chiffres cherches sont d'une nature trfes incertaine, ne pouvant 
prfelendre qu'i plus on moins de vraisemblance et k une tendance 
vers la r6alil6. On remarque, en outre, que les chiffres ronds cit A s 
m6ritentpresquetoujours plus deconfiance que les donn6es positives 
paraissant calculees au plus juste, et Ton acquiert la conviction qu'il 
faut continuellement proc6der k la revision des Evaluations. Depuis 
Forigine nous avons conduit toutes nos recherches dans cot esprit, et 
e'est dans les mfimes dispositions que nous les continuerons k 
l'avenir. 
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Pour' conclure, il ne paraftra pas superflu de comparer les donn&es 
precedentes, qui comprennent les quatre annfes de 4 880 a 1888, k 
cellcs des p6riodes anterieures depuis 1851, et de faire ressorlir 
les differences imporlantes qui s'y prisenleront. Nous ferons tou- 
tefois observer que l'exaclilude de la coraparaison sera legferement 
attenuee par ce fait que nous avons conserve ces dernieres donn6es 
dans Fetat oil elles ont ele publiees dans nos « Materiaux de 1886 » 
et que, pour 6tre complement dans la verite, il eftt fallu, afin de 
demeurer consequents avec noire m6lhode, corriger quelques chif- 
fres. Neanmoins Tcnsemble des rfeultats presentes ne sera pas 
affecte d-une maniere considerable. 

Production tnoyenne des mitaux pricieux etc pendant diffirentes 

ptriodes a partir de 1851. 









RAPPORT 






PRODUCTION 


PRODUCTION 


do la production 
do Tor a celle 


RAPPORT 




de Tor 


de Targent 


'de r&rpent 


de 


p£riodes 


^ 


^^ , 


d'aprcs la valeur 


valeur de l*or 




Kil. de Hn 


Valeur 

en millions 

dell. 


Kil. de fin 


Valcur 

on millions 

dell. 


Or 


Argent 


a Targent 


1851-1860 


200.569 


559.6 


895.552 


162.5 


100.0 


29.0 


15,03-15,86 


1861-1870 


190. 04i 


530.2 


1.250.107 


219.5 


100.0 


41.4 


15,09-15,72 


1871-1881) 


173.159 


483.1 


2. 209.838 


363.4 


100.0 


75.2 


15,43-20.17 


1881-1884 


149.509 


417.1 


2.803.636 


424.6 


100.0 


101.8 


17,83-19,05 


1885-1888 


159.000 


443.6 


3.366.000 


427.4 


100.0 


96.4 


18,86-22,63 



On peut evaluer d'une maniere approximative aux quantites sui- 
vantes, Tensemble des metaux precieux produits pendant les 
36 annees qui se sont ecoulees de 1881 k 1888 : 
Or ... . 7.019.338 kg. d'une valeur de 19.584,7 millions de marks. 
Argent. 71.037.639 — 11.401,6 — 

Nous croyons qu'en realite les quantites d'argent et principale- 
ment d'or mises en circulation depuis 1851 pourraient 6tre eslimfces 
comme s'elevant plus tflt au-dessus qu'au-dessous de ces chiflres 
malgr6 leur 6normile apparente. En ce qui conceme la production 
d'un certain nombre de pays, comme par exemple du Mexique ou 
de la Russie, pour laquelle notre travail ne tient compte que des 
quantites declarees, il est tres vraisemblable que la valeur des me- 
taux pr6cieux qui 6vitent chaque annee la declaration et l'enregis- 
trement, s'eleve k plusieurs millions de marks; et il est egalement 
vrai que les productions de faible importance, diss6rainees en 
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maints endroits et donton ne s'occupe pas dans la statistique, sont 
i nsignifi antes quand on les prend une a une pour les comparer a la 
production totale, raais que somme toute en prenant leur ensemble 
elles reprisentent une valeur importanle. 

Si Ton admet l'exactitude approximative des donnees sur la pro- 
duction de Tor et del'argent depuis 1851, on doit involontairement 
se demander le mode d'emploi de ces quantity 6norraes et Timpor- 
tance des stocks employes actuellement encore aux besoins mon£- 
laires. 

Le principal mode d'emploi des m6taux precieux a toujonrs 6t6, 
jusqu'k ce jour, la transformation en instruments de circulation ; 
c'est ainsi que depuis 25 si&cles environ, Tor et l'argcnt sont con- 
vertis en monnaies. Les statisliques des 6tablissements monitaires 
a notre epoque ne laissent rien a d6sirer. Nous possidons, princi- 
palement depuis le commencement de Fexploitalion des richesses 
de la Californie et de l'Australie, des renseignements certains et 
complets sur les monnayages de la plupart desfitats. Nous connais- 
sons ainsi les quantity de metaux precieux qui, dans les 38 der- 
ni&res ann6es, c'est-a-dire depuis 1851, ont et6 mises en circulation 
sous forme de monnaies, ou sont entr6es dans les encaisses m6tal- 
liques des Banques. Les chiffres suivants que le manque de place 
nous oblige a presenter sous une forme concise fournissent des don- 
ates sur la statistique des monnaies. 



Monnayage de T&r % de 1851 a 1888 



Anglelerre et Australie (1851-1883) 
Union monctaire latine (1851-1885) 
Allemagne (1857-1885) 


1854-1885 


1886 


1887 


1888 


Mille marks 

4.879.302 

6.847.394 

1.959.881 

131.600 

106.158 

776.819 

341.824 

2.716.314 

5.345.132 


Mille marks 

92.570 

23.813 

35.740 

112 

6.347 

1.050 

11.138 

61.200 

121.571 


Mille marks 

137.310 

19.971 

118.215 

687 

1.688 

1.134 

11.078 

87.290 

100.684 


Mille marks 

141.000 

2.573 

144.289 

605 

432 

11.401 

88.730 

131.799 


Pays-Bas (1851-1885) 

Elats scandinavcs (1873-1885) .... 
Espagne et Portugal (1876-1885).. 

Autnchc-Hongrie (1857-1885) 

Russie (1851-1885) 


Elats-Unis (1851-1885) 


Totaux 


23.104.429 


353.541 


478. 057 


520.829 





On voit d'apr&s ce tableau qu'il a 6te frappe en monnaies d*or 
dans ces pays depuis 1851 (pour quelques-uns a partir d'une date 
post6rieure) jusqu'a la fin del 888 une somme totale de 24,456,856,000 
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marks soil 8,766,000 kil. d'or fin; cTautre part, nos calculs et nos 
Evaluations inous donnent une production d'or pendant les m&mes 
ann6es d'environ 19,180,000,000 de marks, soit 6,815,000 kil. d'or 
fin. Ces chiffres montrent que le monnayage de Tor aurait d6passe 
la production de plus de 1,880,000 kil. d'or fin soit, en valeur, de 
5,277,000,000 de marks. Cetexcedentdes frappessurla production 
paraft surprenante au premier abord; mais ce fait ne peut Sire con- 
tests II est cependant facile k expliquer, lorsque Ton considire les 
progr&s accomplis a notre 6poque dans la fabrication des monnaies 
et que Ton se rend compte de l'importance el de la continuity des 
refonteset des refrappes de monnaies d'or existantes. Ces refrappes 
sontsurtout favoris^es par leur bon marche relatif et par le desir 
qui pousse les etablissements monetaires k conserver et mgme k 
d6velopper l'activit6 de leurs fabrications. Une autre cause influe 
6galement sur ce fait, c'est que les monnaies d'or de certains Etats 
ne trouvent pas d*emploi considerable dans leur pays d'origine a 
cause du cours forc6 d'un papier-monnaie non convertible, et qu'elles 
ne sont pas conservees k l'etranger sous leur forme primitive. Si, 
dans un pays, Hnfluence du temps produit une usure des monnaies 
d'or nationales les plus anciennes, si de plus ces monnaies ne sont 
pas rfguliferement retirees aux frais de l'Etat et sont par consequent 
repoussees par lui dans la circulation, il arrive lout nalurellement 
qu'avec des cours de change defavorables k ce pays, les pifeces d'or 
de plein poids deviennent meilleur march6 que les lingots et sont 
par consequent refondues pour en faire des lingots. 

Pour que Ton puisse se faire une id6e approximative de l'impor- 
tance de ces refontes et de ces refrappes de monnaies d'or (il est 
Evident que Ton y emploie de preference les pieces les plus 
recentes et les plus lourdes), nous rappellerons les faits suivants : 
depuis 1851, la Monnaie de Saint-Petersbourg a frappe plus de 
176.000.000 de demi-imp6riales, renfermant un poids d'or fin de 
plus de 1 million de kilogrammes et representant une valeur d'en- 
viron 3.000.000.000 de marks. La sixifcme partie k peine en existe 
peut-6tre encore. II y a aux fitats-Unis une rfegle fixe qui ordonne de 
refondre et de refrapper toutes les monnaies etrangfercs d'or et 
d'argent revues par les caisses publiques. L'AUemagne avail 
refondu, jusqu'k la fin de 1878, pour les frappes qu'elle a effectuees 
k la suite de sa reforme monetaire, non compris Tor en lingots et 
les anciennes monnaies d'or des Etats allemands retirees de la cir- 
culation, des monnaies d'or etrangferes representant un poids fin 
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de 262.180 kilogrammes et une valeur de 730 millions de marks 
environ. La repartition par nationality de ces monnaies 6tait la sui- 
vante : 

Monnaies Frangaises 546. 807.061 m. 

Anglaises 42.414.232 » 

» Russes 68 814.775 » 

» Espagnoles 17.887.994 » 

Dollars et aigles des Etats-Unis 52.185.643 » 

Et qui pourrait connattre la part des monnaies refondues dans 
les 616.208 kilogrammes d'or en lingots qui ont 6t6 employes aux 
nouvelles frappes d'or de TAlIemagne? De plus, une quantite assez 
im porta nte de monnaies d'or est refondue directement chaque 
ann6e par les industrials qui travaillent ce m6tal ; dans la plupart 
des cas, cette manifcre de se procurer le prfecieux m6tal est plus 
commode qu'aucune autre et n'est pas plus coftteuse dans les manu- 
factures de peu d'importance que l'achatde Tor en lingots. 

Aussi complete est notre connaissance du montant des nouvelles 
frappes, aussi imparfaite est celle des quantitis de monnaies d'or 
retirees de la circulation pour la fabrication d'objets de luxe, pour 
d'autres emplois induslriels ou pour la conversion en lingots ; cette 
perle eprouv6e par le stock mon&aire metallique doit avant tout 
fctre compensfee par de nouvelles frappes pour qu'il ne se produise 
pas un resserrcment de la circulation. Ce n'est done qu'un pur 
sophisme que de vouloir d6duire de l'importance des frappes nou- 
velles qui ont lieu chaque ann6e, l'accroissement du stock mon6- 
taire d'or d'un pays quelconque ou du monde entier. Par contre, il 
paraitrait plutAt admissible de se faire une opinion sur la perte 
dans le cours d'une ann£e ou d'une plus longue periode en ancien- 
nes monnaies d'or, d'apr&s le tableau comparalif des encaisses-or 
des banques et des caisses publiques les plus importantes k des 
6poques d6termin£es et d'aprfes revaluation des monnaies d'or que 
Ton suppose exister aux mftmes epoques dans les mains du public. 
Suivant une Evaluation approximative qui a et6 essayee, et cela 
avec des limitcs d'erreur trfes etendues, le stock raonetaire existant 
k la fin de 1885, en Europe, en Australie et aux Elats Unis, y com- 
pris 5.040.000.000 de marcks qui sont conserves dans les encaisses 
des Banques ou quelques Tr6sors d'Elal, eta it de 13.400.000.000 de 
marks. Nos recherches n'ont pas encore porl£ sur le point de savoir 
k quelle somme on pourrait ^valuer ce m6me stock monelaire k la 
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fin de 1888, ayant connaissance d'une production de 1.343 mil- 
lions de marks d'or pendant ces trois derniferes ann£es et d'un 
monnayage de plus de 1 .352 millions de marks en nouvelles mon- 
naies d'or pendant la mSme periode. Toutefois, il ne nous paratt 
pas douteux que l'ensemble du stock monetaire d'or ait aug- 
ment^ d'une manifcre considerable. La population de l'Europe, de 
l'Australie et de l'Amerique du Nord s'accroit actuellement de plus 
de 1 1/2 p. 0/o par an, et il est fort probable que le besoin de 
moyens mStalliques de circulation se met au m6me pas, si Ton peut 
parler ainsi, que cet accroissement de population ; on peut done 
ad me tire une augmentation normale du stock monetaire d'or, depuis 
1885, de 600 k 900 millions de marks (soit environ 200 millions de 
marks par an), vu que dans l'etat actuel des rapports de la circula- 
tion et des operations de banques, la thiorie de la quantity ne 
devraitpas trouver ici son application; Pusage des monnaies d'or 
dans les relations journalises s'est, en effet, beaucoup restreinl 
dans un grand nombre de transactions importantes, et cette dimi- 
nution dans Temploi de For progressera vraisemblablement encore. 
Nous rappellerons a ce sujet la mani&re dont les monnaies d'or 
effectives sont remplac£es en ficosse et dans les pays Scandinaves 
par des billets de banque de faible valeur, la diminution impor- 
tante dans Tusage des monnaies d'or que Ton attend de remission 
en Angle terre des billets de banque de 1 livre sterling et, avant 
tout, les experiences faites aux Etats-Unis sur ce point. Le rapport 
paru r£cemment sous le titre de a Report of the director of the 
Mint upon production of the precious metals, etc. » (Washington, 
1889), lvalue la quantity de dollars frapp6s aux Etats-Unis, jus- 
qu'au commencement de 1889, au chiffre approximatif de 
607.605.686 dollars, dont 301.507.286, deduction faite de ceux 
existant dans le Tr£sor de l'fitat et les Banques nationales, devaient 
se trouver dans la circulation. On avait beaucoup contest6 autre* 
fois l'exactitude approximative de ces chiffres que tout' le monde 
considere comme bons aujourd'hui ; toutefois, la connaissance de 
ce que sont devenues ces monnaies d'or, sans parler d'environ 
40 millions de dollars qui circulent dans les filats du Pacifique, 
demeure une 6nigmc difficile h r6soudre, Le Directeur de la Mon- 
naie nous communique a ce sujet un extrait de la « Commercial and 
Financial Chronicle » de New- York, od il est ditentre autres choses : 
« Quant & Tor qui est en circulation, tout ce qui existe doit circuler 
dans les Etats du Pacifique, car dans les Etats de l'Est, de l'Ouest 
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et'du Sad, iln'y a pas un individu sur cent qui, dans l'espace d'un 
an, regoive dans ses affaires courantes un certificat d'or ou des 
monnaies d'or. Mettez ccttc observation en balance avec ce fait : 
Au 1" Janvier 1889, il y avait 60.779.321 dollars d'argent en circu- 
lation aux Etats-Unis, le reste des 307 millions: 6tant represent par 
des certificats d'argent. En ce qui concerne 60 3/4 millions de dol- 
lars, nous pouvons affirmer que toute personne qui, l'annSe der- 
ni&re, a donne en payement de quelque achat un billet de cinq 
dollars, s'est vu offrir comme monnaie d'Schange neuf fois sur dix 
un ou plusieurs de ces dollars. Une telle ubiquity pour 60 3/4 mil- 
lions de dollars d'argent prouve assez clairement que s'il y avait un 
tant soit peu d'or monnaye dans la circulation, on en rcncontrerait 
souvent. a — « Nous admettons qu'il y a 40.000.000 de dollars en 
circulation ,. et cependant, en deduisaat ce chiffre, il reste 
279.210.682 dollars (1) dont on ne peut specifier l'usage. ».. . « La 
conclusion de ces faits est patente : ou bien 275.000.000 de dol- 
lars existent actuellement dans les caisses particuliferesdescitoycns 
des Etats-Unis, ou les chiffres de la Monnaie soot completemcnt 
erronfo. Comme nous venons de le dire, c'etait Ik une supposition k 
laquelle nous 6tions tenths de croire autrefois; mais, dans ces der- 
niers temps, nous avons suivi avec grand soin les statistiques de 
1'exportation et de rimportation de Tor, en comparant les expedi- 
tions et les chiffres correspondants des pays qui re$oivent notre or 
ou qui nous en exp6dient; nous avons constate d'autre part que les 
chiffres de la production et de la consommation sont 6tabiis avec la 
plus grande conscience, aussi avons-nous et6 forces de renoncer 4 
l'avis que nous avions 6mis, n'ayant pu decouvrir ou une erreur 
considerable aurait pu se glisser. »... « Nous croyons qu'il n'existe 
pas de faits permeltant de supposer un 6coulement par le Canada. 
Nous ne connaissons pas d'ailleurs d'autre moyen ou de th6orie 
plausible qui nous permit d'attaquer les chiffres de la Monnaie ; il 
faut done supposer que Tor disparu est thesauris6. » 

II semble presque incomprehensible qu'une population si essen- 
tiellement pratique et recherchant autant les benefices que celle des 
Etats-Unis s'abandonne au penchant predominant des nations de 

(1) La difference qui existe entre ces chiffres et ccux que nous avons pro- 
duits plus haut s'explique par ce fait que le stock dont il est ici question est 
lvalue a 704.608.169 dollars, dont il y a lieu dc deduire 423.395.487 dollars 
pour les encaisses du Trdsor et des Banques et 40.000.000 pour la circulation 
des £tals du Pacifique. 
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TOrient gouvern6es par un despote, et thSsaorise <T*ne manifere 
infructueuse des m6taux prtcieux en laissant dormir du&aes cais- 
ses plus de 1.500 millions de marks de capital m&alliquft, sans 
int6r6t et sans une emission correspondante de papier, pendant \m 
p£riodes de calme ; mais il ne se prSsente, en fait, aucune autre 
explication plausible de ('inactivity de cette grande quantite de 
dollars d'or dont Texistence est incontestable. Si tel est le cas, il 
n'y a aucune raison de recherchcr si quelques million* de dollars de 
plus ou de moins sont mis en reserve de cette manure et sont, en 
attendant, retires de la circulation. D'autre part, il semble relative- 
ment de peu d'importance, en regard de r6serves mon£taires d'or 
aussi considerables laissies sanscmploi, et de la circulation g£n6* 
rale, que la production annuelle de Tor s'61feve ou s'abaisse de 
quelques kilogrammes ou de quelques unites pour cent. 

L'excfedent de I'importation de Tor aux Indes Anglaises s'est 
61ev6, d'aprfes les registres des douanes de ce pays, pendant la 
ptriode de 1880/51 k 1884/85, k 1.197 millions de roupies, et 
depuis tors, en 1885/86, k 27.629.000 roupies, et, en 1886/87, k 
27.177.000 roupies. Cet ecoulement d'or vers llnde, pays oh ce 
m£tal est thesaurise, ne doit pas fitre n£glig6 dans la solution de la 
question de savoir oA demeure Tor nouvellement produit. On peut 
admettre avec une assez grande vraisemblance que plus de 
10 p. °/o de Tor produit de 1851 k 1888 ont 6t6 absorbs par l'Inde. 
Un travail d'ensemble sur l'emploi industriel de Tor continue k 
faire difaut jusqu'k present; nousne parlons pas evidemment des 
recherches faites a ce sujet aux Etats-Unis. Si Ton admet qu'en 
moyenne la moitie environ de Tor nouvellement produit k notre 
6poque est employee dans Tindustrie, il faut avouer que les raisons 
et les renseignements font defaut pour trouver cette Evaluation trop 
elevee ou trop faibie, mais il est vraisemblable, k notre avis, que 
cet emploi doit continuellement s'accroitre, vu l'augmentation 
annuelle de la population et du bien-Stre general. 
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Monnayage de t argent de 1851 a 1888 
Valeurs nominates 
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Angleterre (1851-1888).... 

Union montftaire la tine (1851-1888) 
Allemagne (1K57-1888) 


1851-1885 


1886 


1887 


1888 


mille marks 

360.883 
1.729.947 
1.163.733 

578.608 
42.594 

520.103 
1.025.784 

586.050 
1498.497 
3.428.364 


mille marks 

8.318 

16 833 

4.849 

» 

56 

11.698 

18.300 

5.480 

134.864 

199.626 


mille marks 

19.624 

28.945 

3.006 

320 

573 

52.140 

19.006 

6.525 

147.803 

88.638 


mille marks 

30.572 

4.669 

4.156 

» 

537 

48.107 

32.889 

4.868 

147.133 

207.137 


Pays-Bas (1851-1888) 

Etats Scandinaves (1873-1888)... 
Espagne ct Portugal (1876-1888). 
Autriche-Hongrie (1857-1888) .... 
Russie (1851-1888) 


Etats-Unis (1851-1888) 

Inde Anglaise (1850/51, 1887/88). 

Totaux 


10.934.563 


399.954 


366.580 


460.088 



On peut encore titer quelques autres pays qui ont fabriqu6 des 
monnaies <f argent dans ces derni&res anntas : 



Japon environ. 

Cochinthine (a Paris) 


1885 


1886 


1887 


1838 


Mille marks 

26.500 
5.400 
» 


Mille marks 

37.300 
13.500 
12.500 


Mille marks 

43.300 

13.100 

9.100 


Mille marks 

(35.000) 

4.562 

350 


Egvpte (a Berlin) 





Les frappes d'argent sont donnfees dans les tableaux precedents 
d'aprfes la valeur nominate des espfeces. En calculant l'importance 
de ces frappes d'aprfes l'argent fin employe, on se fait une id6e 
beaucoup plus exacte de la situation. Les monnaies d'argent fabri- 
quees de 1551 a 1888 represented ainsi environ 67.000.000 de kilog. 
d'argent fin pour une production de 67.000.000 de kilog. fegalcnient 
pendant la mfirae piriode. De trfes grandes quantitfa d'anciennes 
monnaies d'argent sontevidemment refondues et servent a la fabri- 
cation des nouvelles espfcces ; revaluation en est tres incertaine ; il 
est certain toutefois que ceite operation n'atteint pas de loin pour 
les monnaies d'argent la m6me importance que pour les monnaies 
d'or. L'introduction del'6talon d'or en Allemagne et dans les Etats 
Scandinaves a eu pour consequences le retrait et la refonte dans ces 
pays d'une grande quantite d'anciennes monnaies d'argent (il reste 
cependant encore en Allemagne pour 400 a 450 millions de marks, 
d'anciennes pieces de 1 thaler). Les nouvelles frappes d'argent en 
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Espagne, en Italie, etc...., ont 6t£ faites, pour la pins grande partie, 
h 1'aide des anciennes monnaies nationales qui avaient 6t6 retirees 
de la circulation. Lorsque la frappe des monnaies courantes d'ar- 
gent fat suspendue dans les Etats de TUnion mon&aire latine, en 
Hollande et dans d'autres pays, l'emploi de ce metal k des usages 
monetaires (deux pays dont nous allons nous occuper plus loin 
prtsententcependant une brillante exception) devint trfes faible, 
surtoutvis h vis de la production toujours croissante. Les deux 
pays auxquels nous venons de faire allusion, sontles Etats-Unis et 
les Indes Anglaises, dont les ateliers mon6taires ont toujours 6te, 
jusqu'k ce jour en pleine activite. Nous donnons ci-dessous, 6va- 
luees en kilog. d'argent fin, les frappes qui ont 6te effectives dans 
ces pays. 





MONNAYAGE 


MONNAYAGE 




PRODUCTION 


PRIX MOYEN 




de I'argent 


de I'argent 


ENSEMBLE 


totale 


dc i'argent 




am Etats-Unis 


aux Indes-Ang. 




de I'argent 


a Londres 


kilog. dc (In " 


kilog. dc (In 


kilog. de fin 


kilog. de fin 


Pence par once 


1877 


683.200 


672.400 


1.335.600 


2.388.600 


51 13/16 


1878 


683.500 


1.739.200 


2.424.700 


2.551.400 


52 9/16 


1879 


683.400 


778.500 


1.461.600 


2.507.500 


51 1/4 


1880 


660.000 


1.105.300 


1.765.300 


2.480.000 


52 1/4 


1881 


672.300 


471.500 


1.143.800 


2.592.600 


51 11/16 


1882 


673.000 


312.700 


985.700 


2.769.100 


51 5/8 


1883 


703.700 


785.000 


1.489.300 


2.895.500 


50 9/16 


1884 


686.600 


442.600 


1.129.200 


2.957.300 


50 5/8 


1885 


697.000 


614.200 


1.341.200 


3.176.000 


48 5/8 


1886 


772.000 


1.099.600 


1.871.600 


3.238.000 


45 3/8 


1887 


846.800 


493.500 


1.240.300 


3.414.000 


44 5/8 


1888 
TOTAUX. 


794.700 


1.153.400 


1.918.100 


(3.637.000) 


42 7/8 


8.558.200 


9.798.200 


18.2a6.400 


34. 607. 000 



D'aprfes ce tableau, les fetablissements monetaires des £tats~Unis 
et de rinde Anglaise ontmonnay6 un peu plus de la moilie de 
I'argent produit pendant la m§me p^riode. Quel a 6te l'emploi de 
I'argent n'ayant pas servi au monnayage et dont le montant est de 
1.370.000 kilog. environ. II est trfes difficile de r£ pond re d'une 
manifere satisfaisante sur ce point et Von est oblige de se contenter 
d'une evaluation approximative. Si Ton estime k 300.000 ou 
400.000 kilog. en moyenne (deduction faite des matures provenant 
d'anciennes monnaies retirees, mais y compris les pertes acciden- 
t el les ainsi que celles opcasionnfees par le frai) I'argent employe 
chaque ann6e pour la fabrication des monnaies par les Etats de 
TBurope et de l'Am6rique, depuis la grande r6forme monetaire qui 
a commence en 1870, il reste encore 1.000.000 de kilog. dont il 
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firot expliquer l'emploi. On peut ^valuer vraisemblablement k 
400.000 ou 500.000 kilog. l'argent qui saccule vers l'Asie et l'Afri- 
que, non compris les matiferes nfecessaires k la frappe des roupies 
et dontnous avons dkjk tenu compte. La moyenne de l'importation 
de l'argent dans 1'Inde Anglaise est plus elevee que celle da mon- 
nayage dans ce pays ; en outre, il convient d'ajouter k cettc importa- 
tion les frappes effectives pour la Cochinchine et Hong-Kong, celles 
du Japon, les piastres mexicaines qui trouvent leur placement dans 
les colonies des DEtroits et en Chine, les envois d'argent dc la Hol- 
lande k Java, les thalers de Marie-Th6rfese exports en Afrique, les 
monnaies exportEes par Kiachta, etc... On peuttrouver trop 61evee 
ou trop faible notre Evaluation k 400.000 ou 800.000 kilog. en 
moyenne de l'argent qui s'est 6coul6 chaque annEe vers ces pays, 
nous la conserverons n6anmoins dans notre travail. II est Evident 
d 'autre part que revaluation des quantity d'argent employees dans 
Industrie est Egalement trfes incertaine, et que Ton peut trouver le 
chiffre de 500.000 kilog. trop 61ev6 ou trop faible. En regard de ces 
donnees approximates, on peut afBrmer avec confiance que,d'une 
maniere ou d'uneautre,ila d& se produire, dans ces deux derni&res 
annEes, un emploi de l'argent correspondent k I'augmentation de 
la production. On ne connatt pas, en effet, 1'importance des quan- 
tity d'argent quise sontamassEes chez les producteurs ou les com- 
mergants, et il est certain d'un autre c6t6 que tout l'argent apport6 
sur le march£ trouve dans un temps trfes court son Ecoulement, 
m£me k un prix de baisse. II est certain qu'un changement dans la 
politique mon6taire des Etats-Unis ou de 1'Inde Anglaise, qui serait 
suivie dans ces pays de la suspension ou de la limitation de la frappe 
de l'argent, aurait une influence sErieuse sur le futur rapport de 
valeur des metaux prEcieux. C'est done dans ces deux contries que 
reside la solution proprement dite de la question de l'argent. 

Gcettingen, le 4% aoM 4889* 
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Presents par M. Ottomar Haupt 

Evaluation des Stocks mon*talres 

dan* U monde en 4889 (millions de francs). 

1* Pays i double italon. 



Pays 



Or 



France 3.800 

Belgique 270 

Ilalie 460 

Suisse 80 

Grece 8 

Pays-Bas 170 

Espagne 200 

Roumanie 20 

Turquie 370 

£tats-Unis.... 3.520 

Totaoi... 8.893 



Argent 

3.400 

280 

72 

73 

» 

280 

530 

47 

180 

1.578 



Monnaib Billon Billets 



d'appoint 

300 

41 
150 

25 

11 

15 
190 

30 

50 
375 



a d(5couvert. 



65 

15 

76 

5 

5 

4 

57 

6 

» 

85 



260 

876 

63 

97 

140 



78 
> 

1.500 



6.437 1.187 318 3.800 



2° Pays a italon d'or. 



Pats 



Or 



AUemagne 2.900 

Angletcrre 2.700 

Auslralie 550 

Canada 80 

Cap de Bonne-Esperance. . 170 

Malte-Gibraltar 40 

Danemark 70 

Norvege 30 

Suede 60 



Monnaib Billon Billets 



d'appoint 




a decouvert 


560 (1) 


56 


600 


540 


40 


300 


37 


»B 


»» 


30 


»» 


220 


12 


»» 


DO 


10 


»» 


19 


26 


1 


34 


7 


1 


25 


22 


1 


78 



(1) Les anciens lhalers dont le stock s'dleve a environ 560 millions de francs 
continuent a former valeur legale pour toute somme a raison de 3 marks 
en or. 
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Finlandc 

Portugal 

Egypte 

Ripublique-Argentine 

Br6sil 

Cuba 

Totaux 



435 



20 


42 


1 


»» 


230 


BO 


11 


24 


670 


27 


2 


»» 


350 


44 


2 


400 


100 


30 


4 


400 


100 


5 


»» 
119 


220 


8.070 


1.382 


2.301 



3° Pays i Oalon £ argent. 



Pats 



Or 



Argent 



Autrichc 200 340 

Russic 950 33 

Chine »» 3.750 

lode »» 4.000 

Straits »» 600 

Bolivie »» 10 

Colombia »» 20 

Chili »» 20 

Japon 470 220 

Mexique 20 240 

Totaux... 4.640 9.233 



MONNAIK 

d'appoint 


Billon Billets 
a dtfcouvert 


70 


24 


1.000 


190 


25 


1.670 


»» 


99 


99 


*» 


*9 


»9 


• »» 


99 


99 


99 


99 


99 


9* 


99 


99 


»» 


99 


99 


84 


44 


280 


»> 


2 


99 


344 


"95 


27950 



Enoaians m.tallicraea das grand.. Banqu.s 

dant Us troit derntires anttfes (en millions de francs). 



Banque de France (1 ) . . . 

— d'AUemagnc... 

— d'Angleterre(2). 

— Rationale d'ltalie 

— d'Emission 

— de Belgiquc 



Fin 1886 Fin 1887 Fin 1888 

Arg. Or. Arc Or. 

1.193 1.115 1.235 1.016 



Arg. 

1.114 

237 

»» 

23 

20 



Or. 

.252 
600 
470 
185 
120 
70 



239 
»» 
39 
17 
28 



720 
498 
180 
132 
70 



239 
»» 
40 
31 
30 



834 
484 
195 
146 
63 



(1) En juin 1888, 1'encaisse-or a la Banque de France s'clevait ddja a 1.147 
millions, eten geptembre elle avait atteint 1.330 millions, presentant ainsi une 
augmentation de 3M millions dans I'espace de cctte annee. 

(2) En juin 1889, la Banque d'Angleterre disposait de 903 millions de francs 
en or. 
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Banque d'Espagne 190 SO 200 67 213 67 

— Neerlandaise... 204 144 206 102 170 126 

— de Russie 4 841 4 841 4 841 

— deSuisse 21 51 24 54 23 54 

— deNorvege »» 42 »» 55 »» 62 

— de Suede 4 19 6 22 6 21 

— d'Emission Suede 15 12 17 11 17 11 

— deOanemark... »» 68 »» 80 »» 77 

— Aust.-Hongroise 277 166 290 177 308 147 

— de New-York. . . »» 372 »» 356 »» 385 
Tresor americain 1 .158 1 .206 1 .265 1 .525 1 .300 1 .625 

Totaux 3.296 5.668 3.528 6.005 3.616 6.154 

Frappe de l'argent aux Xndes et en Amerlque 

mite en rapport avec la production annuelie (en kilos d'argent fin). 

Annees Frappe Frappe Total Production, 

aux Indes en Amirique totale 

1877 672.400 683.200 1.355.600 2.388.600 

1878 1.739.200 685.500 2.424.700 2.551.400 

1879 778.200 683.400 1.461.600 2.507.500 

1880 1.105.300 660.000 1.765.300 2.480.000 

1881 471.500 672.300 1.143.800 1 592.600 

1882. 312.700 673.000 985.700 2. 769.100 

1883 785.600 703.700 1.489.300 2.895.500 

1884 442.600 686.600 1. 129.200 2.957.300 

1885...... 644.200 697.000 1.341.200 3.176.000 

1886 1.099.600 772.000 1.871.600 3.238.000 

1887 493.500 846.800 1.240.300 3.414.000 

1888 ; 1.153.400 794.700 1.948.100 3.637.000 

Totaox.. 9.698.200 8.558.200 18.156.400 34.607.000 



VI 

NOTE STATISTIQUE 

Adrmte an tr&s honorable G.-J. GOSCHEN, M.P., Chancelier 
de r&chiquier. 

Par Sir Rawson William Rawson 

PRESIDENT DE L INSTITUT INTERNATIONAL PB STATISTIQUE 

(Traduction) 

Cher M6nsieur Goschen, 

M. Chaplin a donne avis d'unc motion k la Ghambre des Com* 
munes au sujet du bimetallisme. Je crois que l'information contenue 
dans le tableau annex6 jetle un jour qui a sa valeur sur cette 
question. En consequence, je prends la liberty de vous la commu- 
niquer, aprfes Tavoir fait imprimer pour son plus commode examen 
par vous-mfime et par d'autres. 

Le but du tableau est de montrer, en ce qui concerne le Royai*- 
me-Uni, et pour autant d'annees que possible : 

1° Le rapport, entre (Tune part, l'argent k son prix surlemarch6, 
6valu6 en or k son prix-6talon de3 liv. 17 sh.10 d.(£ 3.18 s.O d.)i" 
et, d'autre part, le prix moyen des marchandises importfces; 

2° Le pouvoir d'achat de Tor k son prix-6talon et de l'argent k 
son prix sur le march6; 

3° Le rapport du pouvoir d'achat de l'argent k celui de Tor. 

J'omets les ann6es 1854-5 parce que les prix furent alors anor- 
maleraent affect6s par la guerre de Crimee. Je fais porter ma 
comparison sur les annfees 1856-7 et 1886-7 plutflt que sur 1887-8, 
les deux derni&res de la s6rie, parce que les deux pr£c£dentes 
se ressemblent entiferemcnt, tandis que I'annie 1888 diff&re trts 
considerablement de chacune d'elles. Mais j'ai ajoutft une seconds 
comparaison avec la seule annee 1888. Je ne prends pas une plus 
grande Vendue d'annees pour la comparaison, parce que 1858 
et 1859 furent des annges exceptioonelles, qui ont 6t6 suivies par 
des ann6es ressemblant entifcrement k 1856-7. • 

J'expliquerai d'abord la composition du tableau, et j'indiqoerai 
ensuite les conclusions k en tirer. 

La colonne n° 2 montre le prix moyen des marchandises impor- 
ts, par tonne de registre. Les chiffres sont tir6s de ma « Suite A la 
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Revue des tarifs et du commerce de VEmpire britannique dans 
laquelle la m6thode de calcul est enticement expliqufee, m6thode 
qui a 6t6 examinee et approuvee par des juges comp6tents. 

La colonne 3 montre le prix moyen, sur le march6,de l'argent en 
barres. 

La cotonne 4 montre le rapport du prix de 1 'argent sur le marchS 
dans la colonne 3 au prix des marchandises de la colonne 3, 
compt6 en or au prix 6 talon de £. 3. 17 s., 10 d. (L. 3. 18 s. d.). 

Les colon nes 5 k 7 montrent les quantity en poids d'or et 
d'argent respectivement requises pour acheter une tonne de registre 
des importations suivant la valeur de celles-ci dans la colonne 2. 

a. Colonne 5: quantity d'or au prix-£talon de £ 3. 17 s. 10 d. 
(£ 3. 18 s. d.), par once. 

b. Colonne 6 : quantity d'argept h un prix fixe de 60,83 d. par 
once, qui est l'6quivalent du rapport de 15,50 & 1. 

c. Colonne 7 : quantity d'argent au prix moyen sur le marchg 
dans l'ann£e. 

La colonne 8 montre le rapport du pouvoir d'achat de l'argent au 
prix sur le marchi dans 1'tnnAe, et celui du prix de Tor au prix 
6talon de £ 3. 18 s. d. par once. 

, Voici maintenant les principales conclusions qu'il semble possible 
• de tirer de ce tableau. 

1° En comparant les deux premiferesann£e&18S6-7aveclesannees 
1886-7, il r^sulte des Colonnes 2 et 5 que les prix moyens des 
marchandises ont baissi, ou, en d'autres termes, que la bausse de 
Tor a 6t6 do 34 pour cent. En ne faisant la comparaison qu'avec la 
seule annfee 1888, le changement a 6t6 un peu moindre : 32 1/2 pour 
cent.- 

2° Mais la colonne 3 montre que le prix de l'argent a baiss6 en 
1886-7 seulement de 28,6 pour cent, ou 5,4 pour cent de moins qua 
.celui de toutes lfes autre* importations. En 1888,1a difference a tih 
seulement de 24/2 pour Gent. . 

. 3 d La colonne 4 montre que le rapport du prix de l'argent 
suivant sa valeur sur le march6 au prix des marchandises qui, en 
1886>-7, etait del5,4.b 1 ou k peine au-dessous du rapport-6talon 
avec Tor (15 1/2), est mdnte en 1886-7 i 17 : 1, soit de 10,4 pour 
cent. En 1888, il 6lait relombe h 16,1, soit une hausse de 4,3 pour 
cent seulement. En d'autres termes, jusqu'en 1888, l'argeni s'est 
•raieux tenu qiie les autres marchandises; mais, pendant cette 
ann6e v son prix est retomb6 lourdement, tandis que la valeur 
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des autres marchandises s'61evait 16gfcrement; et, en consequence, 
1'argent retomba k 16,1. 

4° On verra dans la colonne 3 que, k I'exception de Tann6el861 9 
Fargent s'est tenu au-dessus de son prix-6talon de 60,83 d. jusqu'en 
1869, etqu'il ne commenga k baisser mat6riellement qu'en 4873, et 
qu'en 1888 il 6tait tomb£ d'une chute presque ininterrompue k 29,8 
pour cent au-dessous de l'6talon ; mais la colonne 4 montre que. 
par rapport au prix des marchandises, ilfut bien plus instable avant 
1869, qu'entre cette annfee et 1888, les variations etant pins fr6- 
quentes et plus soudaines, et presque 6galement importances. 

5° Les colonnes 5 et 6 montrent nfecessairement les mimes rfesul- 
tats coraparatifs que dans la colonne 2. La colonne 6 a tie calculSe 
pour 6tablir une comparaison avec la colonne 7. 

6° La colonne 7 montre, d'accord avec la colonne 4, que le pou- 
voir d'achat de 1'argent a 6t6 de 9,4 pour cent plus grand en 1886 el 
1887 qu'en 1856-7 ; mais, en 1888, il a et6 seulementde3,2 pour cent 
plus grand. Elle montre aussi trts clairement la violence des fluc- 
tuations en 1858, 1864, 1867, 1885 et 1888; ainsi que la stability 
comparative entrel869et 1885,1a grande hausse ayant commence 
en 1882, avec des interruptions en 1884 et en 1888. 

7° La dernifere colonne n° 8 montre, en ce qui concerne le rap- 
port de 1'argent k Tor durant la pGriode, que de 1856 a 1872, le 
rapport ne s'61cva jamais au-dessus du rapport-6 talon de 15 1/2 k 1, 
et qu'en douze de ccs dix-sept ann6es, il se tint legferement au- 
dessous. En 1873-4, il s'6Ieva un peu ; en 1875-6, il haussa rapide- 
ment, et depuislors il est raonte,avec des fluctuations, jusqu'k 21,8, 
et au plus haut k 43,4 pour cent en 1888. 

8° On point tr&s important est qu'en 1888 le rapport de 1'argent 
aux marchandises et son pouvoir d'achat, comme le montrent les 
colonnes 4 et 7, n'ont que peu vari6 sur ceux de 1856, majs que ce 
peu a et6 en sa faveur. En 1888, le rapport s'est 61eve de 15,6 k 16,1 
pourl; e'est-i-dire, en d'autres termes, que 80 onces d'argent 
auraient servi k acheter autant que 82 (81,9) onces environ en 1856. 

9° Un autre point k considerer est que ce chiffre de 80 onces est 
la moyenne exacte des 33 ann6es, et que, durant la p6riode 
entiere, le pouvoir d'achat n'a jamais varife de plus de 5 pour cent 
au-dessus ou au-dessous de la moyenne, excepts en trois occa- 
sions, savoir : 1858, 1863-66 et 1885-87, 

J'ai Thonneur d'etre, cher H. Goschen, votre tr&s d6vou6. 

Rawson W. Rawson 

Ijmdres. Mai 4899, 
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VII 

MtiMOIRE 

Relatif a la situation monetaire des Pays-Baa t 

Pr6sente au Congrfes Monfitaire International, par M. G.-M, 

Boissevaiis (d 1 Amsterdam). 

Les lois donl depend actuellement la situation monetaire des 
Pays-Bas, par rapport a la monnaie-6 talon, sont au nombre de trois 
ou quatre : laloi du 26 novembre 1847 (b. d. 1. 69); les lois da 
6 juin 1875 (b. d. L 117) et du 9 dkembre 1877 (b. d. L 215), dont 
la secondc ne fait que prolonger indefiniment 1'etat de choses itabli 
seulement provisoirement par la premifere ; etla loi du27 avril 1884 
(b. d. I. 97.) 

Par la loi du 26 novembre 1847 le syst&me de l'6talon unique 
d'argent fut adopts pour lesraonnaiesn6erlandaises,etlesmonnaies- 
6talons suivantes furent cr6ees: 

Le florin, qui — est-il dit dans la loi — est Tunit6 du systfeme 
monetaire des Pays-Bas ; 

Le rixdale ou pi&ce de 2 florins et demi ; 

Le demi-florin. 

Le contenu du florin fut fix 6 k 9 grammes 450 d'argent fin; 
• Poids : 10 grammes, avec une tolerance de 3 milli&mes de ce 
poids, tant au-dessus qu'au-dessous, 

Titre : 945/1000 avec 1 1/2 millifeme de tolerance ; 

Poids du rixdale : 25 grammes, avec tolerance de 2/1 000* 
. Poids du demi-florin : 5 grammes, avec tolerance de 8|1000 6i 

Le titre des deux est semblable k celui du florin el la m&me tole- 
rance est accordSe pour eux. 

La liberty de la frappe des monnaies-etalons d'argent (k la Mon- 
naie du Royaume) est express£ment reconnue par la loi. Le prix 
du monnayage serait fix6 par d£cret, ce qui fut fait par d£cret du 
29 juin 1848 k 1 fl.20 par kilogramme pour toules les monnaies- 
ttalons d'argent ; prix modifie par d6cret du 19 novembre 1857 
a 1 florin pour les rixdales, 1 fl. 15 pour les florins et 1 fl. 55 
pour les demi-florins. 

- Laloidu 6 juin 1875 revenant sur la decision prise par la loi 
de 1847, adopta comme monnaie-£talon f en outre des monnaies- 
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6talons d'argent, la pifece en or de dix florins, qui fut cr66e comme 
suit : 

Contenu : grammes 0,6048 d'or fin par florin, 

Poids : grammes 6,720 avec tolerance de 2 railliferaes de ce 
poids, 

Titre : 900/1000" avecl 1/2 millieme de tolerance. 

La liberty de la frappe de la pifece de dix florins en or (4 la Hon- 
naie du Royaume) fut expresseroent recdnnue par la loi, con t re 
un monnayage fix6 par d6cret k 5 florins par kilog; mais par con t re 
la fabrication libre des monnaies-etalons d'argent, qui avait d6ji 6ik 
suspendue une premifere fois du 27 mai 1873 jusqu'au l* r mai 1874, 
et de nouveau depuis le 11 d6cembre 1874, resta suspendue pro- 
visoirement jusqu'au l« r Janvier 1877, — termequi fut prolong6 par 
la loi du 30 ddcembre 1876, jusqu'au l or Janvier 1878, — et inde- 
finiment par la loi du 9 d6cembre 1877. 

Par la loi du27 avrill884, il ne fut pas introduit de nouvelle 
modification dans le systfeme monfitaire des Pays-Bas, mais elle 
autorisa le ministre des finances « au cas et pour autant qu'il le 
jugera n6cessaire en vue de la situation monelaire > k faire d£monc- 
tiser un montant de 25 millions de florins monnaie-etalon d'argent 
au maximum, et k faire vendre cet argent en lingots par rentremise 
de la Banque NGerlandaise. 

Ge qui donne sa grande signification k cette loi, c'est le but que 
le l&gislateur s'est proposfe en la d6cr6tant, k savoir a le maintien 
de la valeur de la monnaie nfeerlandaise en general au pair de la 
valeur intrinsfeque de la monnaie-6talon d'or».Ce but est claire- 
ment exprim6 dans l'expos£ des motifs de la loi, ainsi que dans une 
note du gouvernement en date du 10 juin 1884, par laquelle le 
gouvernementtint k expliquer lui-m6me l'origineet le butde la loi. 
. Ainsi ladite note dit au sujet du but de la loi : « Partant de l*hy- 
poth5se que la Banque (Neerlandaise) n'aurait plus d'or pour leg 
besoins du commerce, ce projet de loi lui [donnait la faculte de 
mettre k 1? disposition des banquiers des lingots d'argent, prove- 
nant de la fonte de rixdalers, k des prix qui rendent renvoi des 
lingots d'argent absolument pareil k celui de Tor. Le prix de l'ar- 
gent6tant note journellement k Londres, la t&cbe de la Banque, 
agissant comme agent du Gouvernement est assez simple. Lor 
faisantdfifaut, ellecfede au commerce des lingots d'argent, dont le 
prix est fix6 d'aprfes celui du march6 de Londres. La perte prove- 
nant de la difference entre le prix nominal des rixdalers et le . prix 
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r£el des lingots qui proviennent de cette fonte est supports par 
r£tat ». Et encore : « Pour bien juger la raesure que le Gouverne- 
ment est autorise k mettre k execution par la loi du 27 avril der- 
nier, il faut surtout se rendre corapte du mal qu'entrafnerait pour 
les habitants de notre pays une depreciation de IB ou 20 °/ (ceci 
s'6crivait en juin 4884) de son numeraire. La depreciation de Tar* 
gent comme metal ne s'est heureusement pas encore Vendue aux 
monnaies. II s'agit done de se pr£munir contre cette eventualite. 
En mettant des lingots d'argent k la disposition du commerce, 
quand Tor est sur le point de disparattre, ces lingots remplaceront 
Tor pour les remises en metal, et le commerce se verra protege 
contre une hausse des cours du change au-dessus des maxima exis- 
tants (dans la parit£-or) et contre une elevation possible du taux de 
la rente {del'intirfit, escompte et int6r6t sur avances). Cette mesure 
aura en outre l'immense avantage d'empficher les monnaies de deve<- 
nir trop abondantes, car de la trop grande abondance d^cQule la 
depreciation ». 

Afin de bien se rendre compte de la portee de la loi il sera aussi 
utile de consulter un opuscule de MM. le D r A. Vrolik, ancien 
rainistre des finances, et N.-G. Pierson, actuellement president de 
la Banque N6erlandaise, dei6gu6s des Pays-Bas k la Conference 
Monetaire Internationale de 1881, intitule : La situation mon£- 
taire des Pays-Bas en 1883 ». Ge memoire fut pr£sente par les au*- 
teurs au congrfes scientifique qui fut tenu au mois de septembre 1883 
k Amsterdam, et contient entre autres la lettre qui fut adress6e 
en septembre 1882 par eux-m6mes au ministre des finances pour 
Pengager k proposer la mesure qui fait l'objet de la loi. 



La monnaie-etalon des Pays-Bas consiste done actuellement en 
monnaie-etalon d'argent et monnaie-etalon d'or. Ces deux sortes 
de monnaies sont « monnaie legale » pour tous pavements k faire, 
e'est-i-dire que les deux ont puissance liberatoireillimitee. Mais la 
frappe libre de la monnaie-etalon d'argent est suspendue indefini- 
mement et celle de la monnaie-etalon d'or est seule autoris^e. 

De fait, le,16gislatetir a done reduit la monnaie-etalon d'argent k 
une position qui est intermediate entre la veritable monnaie-etalon 
et la monjiaie d'appoint. Elle fait encore office de monnaie-etalon 
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dans les payements qui se font k l'int6rieur du pays,mais sa valeur, 
qui en v4rit6 est devenue una valeur fiduciaire, se rfegle unique* 
jnentsur la valeur dela monnaie^talon d'or. Celle-ci est la seule 
veritable monnaie-6talon f cello qui peut servir pour liquider les 
transactions international comme pour les payements &l'int6rieur, 
qui peut fitre exports sans que les changes sa dipartent du niveau 
actuel et qui peut 6tre augments par de nouvelles frappes. Et 
cette position n'estpas seulement accidentelle mais voulue, comme 
il r£sulle clairement de ce qui vient d'&tre dit au sujet de la loi 
de!884. 



Le rapport de valeur qui a et6 adopts entre le m6tal or et le 
Hiatal argent en 1875, lorsque l'6ta!on d'or fut adopte k c6t6 de 
I'italon d'argent, est de 1 : 18,625, le florin d'argent contenant 
9,450 grammes d'argent fin, et la monnaie d'or 0,6048 grammes 
d'or fin par florin. 

La commission raonStaire de 1872 avait propose dans son premier 
rapport la pike d'or de 10 florins, k 0,60966 grammes d'or fin par 
florin afin de se conformer au rapport entre Tor et 1'argent de 
l'Union latine, et dans son second rapport la pifece d'or de 10 florins, 
k 0,60561 grammes d'or fin par florin, pour revenir au rapport entre 
Tor et 1'argent adopts par le I6gislateur en 1847, quand on passa de 
l'etalon d'or k l'6talon d'argent. Mais le Gouvernement proposa la 
pifece de 10 florins h 0,6048 grammes d'or fin, pour que 12 florins 
de monnaie n6erlandaise fussent k peu prfes 6gaux k 25 francs; 
(1 fr. = 0.6048 X 12 — 7.2576 

5.8065 X 25 

20 fr. — — 7.2581) ce qui fut adopts. 

20 



Quant k la situation monitaire prisente aux Pays-Bas, elle est 
comme suit : 

D'aprfes de calculs communiques par le President de la Banque 
Nierlandaise dans son dernier rapport annuel et fondes sur les 
calculs de l'lntendant et du Conseil de la Monnaie, la circulation 
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mon6taire aux Pays-Bas 6tait au 31 d£cembre 1888, en chiffres 
roods, de 

150.252.000 florins monnaie -Sialon d'argent et monnaied'ap- 

point (1), 
47.495.000 florins monnaie-italond'or. 

Sur ces sommes, la Banque avait en caisse : : 

89.915.000 fl., monnaie-etalon d'argent et monnaie d'appoint. 
23.158.000 fl.', monnaie d'or. 

(De plus, elte avait en caisse, k ladite 6poque ,. environ 
37.500.000 florins d'or en lingots et en monnaies Strangles), 

Et il y avait en circulation active dans le pays : 

60.337.000 fl., monnaies-etalons d'argent et monnaies d'ap- 

point et 
24.437.000 fl., monnaie d'or. 

D'apris le bilan hebdomadaire de la Banque du 31 ao&t dernier, 
celle-ci avait en caisse k ce jour : 

75.900.000 fl. monnaie-6talon d'argent et m.d'appoint 

23.100.000 » monnaie d'or 

43.300.000 > or en lingots et en monnaies Strangles 



ensemble : 142.300.000 fl. formant la couverture m&allique de 
Fl. 206.100.000 billets en circulation, et, en outre, son portefeuille 
de devises sur l'6tranger s'elevait a 37.400.000 florins. 

A cette date la circulation mon6taire et fiduciaire dans le pays 
devait s'61ever k environ : 

(1) D'apres les calculs de l'lntendant de la Monnaie, la somme de 

. 150.252.000 florins, monnaie d'argent et d'appoint, qui se trouvait k la Banque 

et en circulation active au 31 dtoembre dernier, se composait comme suit : 

Monnaie-6talon d'argent 140.803.000 florins 

Monnaie d'appoint d'argent 

k 25 c. 3.886.000 florins 
k 10 « 3.521.000 » 
[k 5 « 248.000 » 

ensemble: 7.667.000 » 9.440.000 » 



Monnaie d'appoint en bronze 1 .782.000 » 100. 252.000 
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60.000.000 fl., monnaie-£talon d 'argent et m. d'appoint (1); 
24.800.00011., monnaie d'or; 
206.100.000 fl., billets de la banque; 
12.000.000 fl., billets de l'fitat. 

II r&sulte de ces chiffres qu'a ladite date (Gn aoflt dernier) la 
circulation monetaire aux Pays-Bas, prise en son entier, etait com- 
pos6e comme suit : 
Monnaie- ^talon d'argent et monnaie d'appoint en circulation 

active 60.000.000 fl. 

A la Banque 76.000.000 

Total : monn.-dtalon d'argent et m. d'appoint. . 136.000.000 fl. 

Monnaie d'or en circulation active 24.500.000 fl. 

» » a la Banque 23.100.000 

Lingots d'or, etc 43.300.000 

Porte feuille sur l'6tranger h la Banque 37 . 400 . 000 

Total en or ou Equivalent d f or 128.300.000 fl. 

Soit au total : Millions de florins 

argent or 

Argent et or,suivant detail ci-dessus 136 128 

mais en tenant compte de la reserve qui est 
faile par la loi de 1884, on peut diminuer encore 

le total de l'argent de. 25 

et ajouter par contre h Tor 17 

ce qui fait au bout du compte Ill contre 145 

Seulement il faut aussi tenir compte de la circulation monetaire 
aux Indes Orientates (2) qui, comme il est connu, consiste presqae 

(1) La monnaie d'argent qui est sortie dernierement descaisses de la Banque 
(89.900.000 fl. au 31 ctecembre 1888 et seulement 75.900.000 fl. au 31 aotit 
dernier) n'est pas entire dans la circulation du pays, mais a 616 exported aux 
Indes Orientales (Java), qui, au cours dun peu plus d'un an, ont absorbe" envi- 
ron 23 millions de monnaie argent. Au 31 d6cembre 1887, 1'encaisse-argent et 
monnaie d'appoint de la Banque s'61evait a 98.469.000 fl. 

(2) Le systeme monetaire des Indes Orientales a 616 r6g\6 par les lois da 
1" mai 1854 (b. d.l. 75) et du 28 mars 1877 (b. d. 1. 42). La premiere de ces 
deux lois d6cr6ta que les monnaies-6talon desdites Indes seraient le florin des 
Pays-Bas qui, — y est-il dit, — serait aussi 1'unite" monetaire des Indes n6er- 
landaises, le rixdale et le demi-florin. La seconde adopta pour les Indes 
comme pour les Pays-Bas comme monnaie d'6talon, en outre des roonnaics 
6talon d'argent, la piece de dix florins en or, cr66e par la loi du 4 juin 1875. 
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uniquement en monnaie - 6talon d'argent et en monnaie d'appoint. 
II n'y a, pour ainsi dire, pas du lout de monnaie - italon d'or dans 
la circulation active, et la Banque de Java n'en a qu'un stock pen 
important (1). 

II est impossible de faire une Evaluation quelque peu exacte du 
montanl de la monnaie en circulation aux dites Indes. M. Haupt 
dans son livre : L'Histoire monitaire de notre temps, T£valuait 
& 190 millions, mais la justesse de cette Evaluation est fortement 
contests. Un montant de 100 millions, y compris I'encaisse-argent 
de la Banque de Java, sera probablement bien plus prfes de la 
r£alit6. Mettons 125 millions d'argent, et avec 5 millions d'or k la 
dile Banque, nous trouvons alors comme total general pour les 
Pays-Bas et les Indes : 

236 millions de monnaie d'argent 
et 150 millions de monnaie d'or (ou Equivalents). 

Mais en considirant ainsi la situation monltaire des Indes et 
celle des Pays-Bas comme formantun scul ensemble, il faudraaussi 
tenir compte du fait qu'il y a alors k ajouter un territoire de grande 
importance k celui de la mfcre patrie pour la circulation mon6- 
taire-fiduciaire. 



En dernier lieu, ilfaudra toujours aussi, pour bien apprAcier la 
situation monetaire des Pays-Bas, ne pas oublier que la Banque 
Neerlandaise, qui par la position qu'elle occupe est la grande regu- 
latrice de la circulation mon£taire du pays, a toujours pr6te et con- 
tinue de prfiter un secours efficace au gouvernement pour le main- 
lien de la monnaie en general dans la paritE exacte de la monnaie- 
Etalon d'or. 

A ce sujet, on ne peut faire mieux que de consulter le dernier 
rapport annuel du President de la Banque N6erlandaise (le rapport 
du 15 mai dernier) oil Ton lit ce qui suit : 

« Servir ttnterEt public, telle fut aussi notre unique preoccupa- 
tion, lorsqu'il fallul adopter une ligne de conduite par rapport k la 
situation mon&taire. 

« Les evdnements des derniferes vingt annees relatifs k cette situa- 

(1) D'aprts le bilan du31 mars 1889, la Banque de Java avait alors en caisse : 

Monnaie-6talon d'argent et monnaie d'appoint. 36.228.000 fl. 

Et monnaies d'or, tant nGerlandaises qu'6lrang&res 4.915.000 
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lion vous sontconnus. Je m'abstiens de toute appreciation ou criti- 
que au sujet de ce qui s'est passe. Je veux seulement vous rappeler 
quelle en a et6 la port6e. Le legislateura adopte Tor comme etalon 
monetaire, tant pour ies Pays-Bas que pour les colonies, mais il 
n'a pas demonetise la monnaie d'argent, et il n'a autorise pareille 
demonetisation qu'en cas de n6cessite, pour un montant limite. La 
Banque n'avait pas k sedemander si elle approuvait cet arrange- 
ment ; elle devait uniquement se bien rendre compte du but que le 
Gouvernement s'etait propose et mettre tous ses soins k prater son 
assistance k 1'accomplissement de ce but pour autant que cela lui 
serait possible sans n6gliger sa t&che principale. 

t Lebutetait double : maintenir la circulation monetaire toute 
entifere, et ce tant ici mftme qu'aux colonies, dans la pari t6 de la 
monnaie-etalon d'or, de manure a ce que les cours des changes sur 
retranger ne se d£partissent point de la parite-or; et, en second 
lieu, epargner autant que possible au Tresor les frais d'une demo- 
netisation de monnaie d'argent. Quant k ce point, la Banque ne pou~ 
vait, k vrai dire, que peu de chose ; elle pouvait seulement tenir 
compte de cet int6ret du Tresor public en fixant le taux de I'escompte 
et des avances sur valeurs. Mais pour ce qui est du premier 
point, la ligne de conduite qui s'imposait k elle de ce chef etait 
toute trac£e. II lui fallait veiller k ce que la monnaie d'or ne se repan- 
dtt pas trop dans le pays, mais bien au contraire s'amass&l le plus 
possible dans ses caves, afin que, si les cours des changes mon- 
taient au-dessus de la parite-or, elle en eftt de fortes sommes k sa 
disposition. Et puis, le cas echeant, elle ne devait pas hSsiter k faire 
usage de cet or, e'est-k-dire k c6der pour l'exportation, et cela sans 
aucune prime, tout ce qu'il faudrait d'or pour empgeher la hausse 
du change. Telle est la regie de conduite k laquelle la Banque s'ar- 
reta, et elle y est rest£e fideie. II en r6sulte une basecertaine pour 
toutes les operations commerciales du pays avec l'etranger ; Ton a 
maintenant la certitude que la Banque, non seulement achfete tou- 
jours de Tor k un prix fixe, mais que de m£me elle en vend toujours 
k un prix egalement fixe ou peu s'en faut, aussi longtemps qu'elle a 
ce metal en caisse et pour autant que e'est Ji£cessaire pour prevenir 
la hausse des changes ». 



LOI MONfiTAIRE DU GRAND-DUCHE DE FINLANDE 

Promulgate la aofit 1877 

Traduction et communication au Congris monitaire 

Par M. le D r L. Mechbliw, senateur de Finlande 

Nous ALEXANDRE II t par la gr&ce de Dieu Empereur et 
Autocrat* de toutes les Russies, Tsar de Pologne y Grand-Due de 
Finlande, etc., d'accord avec la di&te de Finlande, nous abrogeons 
les Manifestes imp^riaux da 29 dteembre 1809 et da 4 avril I860, 
ainsi que les riglements da 12 juia 1860 et da 8 novembre 1865, 
et nous decretons la loi monitaire suivante pour le Grand-duchfe 
de Finlande : 

Article premier 
La monnaie finlandaiseapourbase Tor comrae unique mesure de 
valeur. 

Art, 2 
L'unit6 monitaire est le marc. Le marc se subdivise en cent' 
pennis. L'unit6 de poids des monnaies est le gramme frangais. 

Art. 3 

II sera frapp6 deux monnaies d'or, Tune de dix marcs, Taulre de 
vingt marcs. La premiere contieudra 2 28/31, et la seconde 625/31 
grammes d'or fin. 

Art. 4 

Pourle monnayage, neuf parties d'or fin sont alliies k une partie 
de cuivre; 1'alliage ainsi obtenu s'appelle or k monnayer. 

Mille grammes ou un kilogramme d'or & monnayer donneront 
trois cent dix pifeces de dix marcs ou cent cinquante-cinq pieces de 
vingt marcs. 

La pike de dix marcs pfcsera par consequent 8 7/31 grammes et 
la pifece de vingt marcs 6 14/31 grammes. 

Art. 5 

Quant au titre et au poids des monnaies d'or tels qu'ils sont 

fixfes plus haut, il sera tolere un ecart de 15/10000 au-dessus ou au* 

dessous da titre normal et de 20/10000 au-dessus ou au-dessous du 

poids normal. CependaAt la tolerance en poids pour la totality des 
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pifeces de monnaie tiroes de dix kilogrammes d'or h monnayer ne 
pourra pas d6passer cinq grammos. . 

Art. 6 
Aurontcours d&ormais comme monnaie d^appoint et poutlear 
valeur nominale en marcs etpenni toutes les monnaies finlandai- 
ses d'argentet de cuivre, frappecs jusqu'ici eu vertu 4u Manifeste 
imperial da 4 avril 1860 et des rfcglements du IS juin 1860 et du 
8 novembre 1865* Seront par consequent monuties d^ppoint les 
pieces de deux marcs, d'un marc, de cinquante penni et de vingt- 
cinq pennis en ardent, de dix, lie cinq el de un penni cto cuivre. 
Lesdites pifeces continueront & fetre frappfces conformement auk 
prescriptions ci-dessous Sdictfees. 

Art. 7 
* Le m6tal qui servira au monnayage des pieces d'un et de deux 
marcs en argent sera un alliage de 125/14* d'argent fin avec 
19/144 de cuivre, soit k peu pres 860/1000 de fin. L'alliage pour 
les pieces de cinquante et de vingt* cinq" penni sera de 750/1000 
d'argent fin avec 280/1000 de cuivre. 

Art. 8 
La pifece de deux marcs comiendra 8,99806 grammes, etcelle 
d^uri marc 4,49903 grammes d'argent fin. 
Le poids sera : *• 

pour la pifece de deux marcs. .... .... 10,36576 grammes 

pour la pifece dVn marc 5;l&^.grairimes 

pour la pi&ce de cinquante penni 9,54944 -grammes * 

pour la piece de vingt-cinq penni 1,27473 grammes '. 

Art. 9 
L*6cart de litre tol6r6 pour les monnaies cTargentsera de trois 
millifemes au-dessus ou au-dessous du titre 16gal. 
L'6cart de poids Lol6r6 sera : 

pour la pifece de deux marcs. . 12,86 ) mim ^ au-dessus 
pour la pttce d'un marc 17,14 ou aU ' de n 5 ^ al du p0ldS 

pour la pifece de 50 penni . . • 26,14 milli t mes au -<*essus 
pour la pi&ce de 25 penni .:: • 5228 ou ™-****™* du poids 

) legal 

Toutefois, la tolerance pour 2.000 pikes de 2 marcs pesSes 
ensemble ne dfipasscra pas 7/10000 du poids normal, et pour 
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4.000 pifeces d'un marc 15/10000. Do mSmeTecart de poids toler6 
pour 8.000 pifeces de 50 penni pes6es h la fois est de 10/1000, et 
pour 16.000 pieces de 25 penixi pesees k la fois, de 15/1000. 

Art. 10 
La monnaie de cuivre sera fabriqu6e de manifere que 16 38/100 
kilogrammes de cuivre donnent en monnaies une valeur nominale 
de 128 marcs, c'est-a-dire : 

1.280 pifeces de dix penni 
on 2.560 pieces de cinq penni 
ou 12.800 pieces de un penni. 

Art. 11 
La toI6rance admise poor les pi&ces de dix penni est de un pour 
cent et pour les autres monnaies de cuivre, de deux pour cent. 

Art. 12 

Ilappartient & l'Empereur et Grand-due de fixer les dimensions 
des monnaies, l'empreinte, la legende et tout ce qui concerne leur 
apparence exterieure. 

Art. 13 
Quiconque apporte k la Monnaie de Finlande au moins 40 gram- 
mes d'or pour y 6tre converlis en esp&ces, recevra de la Banque de 
Finlande, aprfes verification du titre et du poids du mAtal, la valeur 
en monnaies d'or de Tor fin par lui apport6, moins une retenue 
d'un tiers pour cent de cette valeur pour couvrir les frais de mon- 
nayage ; mais il ne pourra Streperga aucune autre taxe ou indem- 
nity quelconque. 

Art. 14 
II ne peut Aire frapp6 de monnaie de billon pour le compte d'un 
autre que l'fitat finlandais. Les regents de la Banque feront savoir 
quand le besoin de monnaie de billon se fait sentir et il ei* sera 
frapp6 alors dans la proportion reconnue n6cessaire. 

Art. 15 
Les monnaies d'or frapp&es conform&ment aux articles 3, 4 et 5 
de la presente loi, seront regues en payement pour quelque somme 
que ce soit, pourvu qu'elles ne soient rognees ni us&es au deli des 
limitesfixees ci-dessous. 

. Les monnaies de billon seront regues pour tous payements par 
les caisses del'£tat et la Banque de Finlande ; mais les particuliers 
ne sont tenus de les recevoir que pour l'appointde 10 marcs en 
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pieces d'un et de deux marcs, de 2 marcs en pi&ces de 50 et de 
28 penni et de 1 marc en monnaie de cuivre. 

Art. 16 

Toute monnaie d'or, d'argent ou de cuivre rognSe, couple, per- 
cke ou ayant subi quelque autre dommage volontaire, n'aura plus 
cours 16gal. 

Art, 17 

Les monnaies d'or ayant perdu par 1'usure plus d'un demi pour 
cent du poids qu'elles doivent avoir selon Tart. 4 de la pr&enle 
loi, nepourront pas 6tre imposes corame payement aux particuliers; 
mais les caisses de Ffitat les recevront pour leur valeur primitive 
tant que la perle de poids ne dipassera pas deux pour cent. 

II s'ensuit de cela que les pieces de 10 marcs doivent peser au 
moins 3 13/62 grammes et celles de 20 marcs au moins 6 13/31 
grammes pour 6tre revues en payement par les particuliers ; et que 
les pifeces de 10 marcs pesantau moins 3 5/31 grammes et celles de 
20 marcs du poids de 5 10/31 grammes seront encore revues par 
les caisses de l'Etat. 

Les particuliers ne sont pas tenus de recevoir en payement les 
monnaies de billon assez ustes pour que l'empreinte ne soit pas dis- 
tinctement visible, mais les caisses de l'Etat les recevront tant qu'il 
sera possible de constater qu'elles ont 6te frapptas i la Monnaie de 
Finlande. 

Art. 18 
Les monnaies ayant cess* d'fttre instrument de payement 16gal et 
le billon ayant perdu plus de quatre pour cent de son poids nor- 
mal ne pourront pas fitre remis en circulation, une fois qu'ils 
auront 6t6 regus dans une caisse de l'fitat ou k la Banque de Fin- 
lande* 

Art. 19 

Ghacun est admis k ^changer k la Banque de Finlande une mon- 
naie ayant perdu sa valeur legale pour d'autres que la Couronne 
contre une monnaie de m£me espfece et ayant cours. 

La Banque est autoriste k ^changer k la caisse du Trtsor les pie- 
ces ainsi regues contre des espfeces ayant cours. 

De mftme aussi, la Banque de Finlande, qui est tenue d'accepter 
et de changer les monnaies du pays, pourra toujours changer ses 
monnaies de billon contre de Tor k la caisse du Tr6sor. 



NOTE STATISTIQUE 

Sur le developpement de systhnes monetaires uniformes ou concor- 
dant*, et sur r extension du syst&me metrique, dans Us divers itats 
du mondc civilisi. 

Par H. db Malarcb 

Secretaire fcrpitnel de la Sociiti ies Institutions is privoyance is France, Context 
administrate au minisUrs du commerce (Caisse nationale d'lSpargne). 

Le but de tout Gongrfes mon6taire est, en definitive, de preparer 
les voies pour rallier un jour les divers peuples civilises dans une 
union mon6taire, non moins utile aux relations de famille et de 
commerce que l'Union postale universelle, par exemplc. — II peut 
done 6tre trfes utile, trfes inl£ressant de voir les progr&s d6ji r6alis£s 
dans ce sens ; et e'est pourquoi j'apporto ici une note statistique sur 
le developpement, dans ces derni&res ann£es, de systfcmes mon6- 
taires conformes ou concordats, et sur Textension du syst&me 
m6trique, qui semble enlrafner ce mouvement d'uniflcation des 
mesures monetaires. 

Gette note statistique a 6te commence, le 4 fevrier 1889, k 
1' Academie des sciences par M. Faye, president du Bureau des Lon- 
gitudes, qui a fait ressortir comment ces constatations de progrfcs 
accomplis servant les progr&s h venir. 

4° Extension du syst&me milrique des poids et mesures 

En 1887, les £tats oil le systime m&rique decimal est obligatoire 
comprennent une population de 302 millions d'habitants, en aug- 
mentation deB3 millions sur 1877. 

Les Etats oil le systfeme m6trique est autorisA par la loi comme 
facultatif{ Angleterre, certaines colonies britanniques, Canada, fitats- 
Unis) comprennent 96,9 millions d'habitants, en augmentation de 
19 millions sur 1877. 

Et les fitats ou le systfeme mgtrique est Ugalement admis en prin- 
cipe ou appliqut partiellement {pour les douanes) (Russie, Turquie, 
Inde britannique notamment) comprennent une population de 
395 millions, en augmentation de 84 millions sur 1877. 

Au total, le syst&me m6trique est 16galement connu, dans le 
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monde civilisfi, parmi 794 millions d'habitants (794,817,796), en 
augmentation de 126 millions sur 1877 ; cette augmentation est due 
h. Paccroissement de la population des fitats d6ja affilies au sys- 
tfeme, et a l'affiliation de nouveaux Etats. Ces 794 millions d'habi- 
tants reprSsentent une proportion de 6t),6 pour 100 de la popula- 
tion du monde civilise, c'est-A-dire des Etats qui ont des recense- 
ments ou des Evaluations officielles de population, et qui comptent 
1,311 millions d'habitanls. 

La Chine, le Japon et lo Mexique ont des systimes divers, dici- 
maux mats non metriques ; ils represented une population de 
474 millions d'habitants. 

Les autres peuples civilises, non compris dans les donnees ci- 
dessus r6sum6es, ont des systfemes non dicimaux et non mttriques; 
ils represented une minime fraction du monde civilis£, moins de 
43 millions d'habitants. 



3° Systbnes monttaires 

Les cinq fitals qui forment TUnion mon&taire latine de 186S 
(France et ses colonies, Belgique, Italie, Suisse, Grfece) compren- 
nent, en 1887, une population de 111 millions d'habitants. 

Trois fitats (Autriche-Hongrie depuis 1870 ; Monaco, 1879; Fin- 
lande, 1878; Russie, 1887) frappent certaincs pifcees conformes au 
systfeme frangais et qui ont ete admises par decision du Gouverne- 
ment frangais dans nos Caisses publiques, et, par suite, h la circu- 
lation legale en France. Ces Etats represented une population de 
144 millions d'habitants. 

Ainsi done, 255 millions d'habitants participant & une circulation 
Internationale suivant le systfcme frangais. 

Quatre Etats d'Europe (Roumanie, 1867; Espagne, 1868; Ser- 
bie, 1873 ; el Bulgarie, 1880), un Etat d'Afrique (Congo, 1887), 
un Etat d'Asie (Perse), el neuf Etats d'Amerique (Ripublique ar- 
gentine, Bolivie, Chili, Colombie, Haiti, Nicaragua, P6rou, Uru- 
guay et Venezuela) ont frappe des monnaies conformes au systeme 
frangais, ou concordantes ; ils reprfoentent une population de 
56 millions d'habitants. 

Au total, les £tats qui ont frappe des monnaies conformes au 
systfeme frangais ou concordantes, admises ou non admises en 
Francd, comprenuent 311 millions d'habitants (311,265,493), au 
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lieu de 162 millions en 1877 (1); ces 311 millions foment 23,7 pour 
100 de la population du monde ctvtYfttf (1,311 millions). 

En dehors de ces Etats, qui tendent k l'uniformitc des monnaies 
suivant le systfeme frangais et k une circulation Internationale, res- 
tent notamment dans leurs systferaes divers et particuliers : 1'An- 
gleterre (49 millions avec ses colonies ordinaires), le Canada (4,3), 
l'lnde britannique (257), l'AUemagne (47), les Pays-Bas (33 avec 
leurs colonies), l'Union scandinave (8,8), le Portugal (4,7), la 
Turquie (35), le Maroc (12), la Chine (426), Siam (5,7), le Japon 
(38), les Etats-Unis (55,5), le Mexique (10), le Bresil (12,9). 

II faut reconnaltre que s'il reste beaucoup k faire encore, 
quelque chose a 6t6 fait, et quelque chose d'assez notable, puisque 
depuis ces derni&res annees, le mouvement vers l'uniformit6 des 
monnaies s'accentue, comme on le voit par Tadjonction de l'Au- 
triche, de la Russie et des Etats Hispano-am6ricains. 

(1) L'adjonction de la Russie en 1887, a apporte 1& un contingent de 103 mil- 
lions d'babitants. 
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DISCOURS DE M. FOXWELL 

Pronono* le 14 septembre 1889 au Gongres monetalre 
international (6 e stance) (1). 

Traduction de M. Arthur RAFFALOVICH, I'un des Secretaires du Congri* 

Monsieur le President, 

Avec votre permission, j'ai l'intention de parler en anglais, one langne avee 
laquelle la plupart des membres da Gongres soot familiers. Je m'efforcerai, 
en pariant lentement et distinctement, de me faire comprendre du Congres. 

Mon premier devoir, monsieur, est de vous remercier, au nom des dengue's 
anglais, de la grande courtoisle que vous nous avez t6moign6e bier a la Ban- 
que de France et ensuite des egards dont j'ai moi-meme 616 l'objet, en tftant 
autoris6 k prendre la parole dans la stance de ce matin, au lieu de la fin de la 
stance d'bier. Tons ceux qui ont entendu bier le brillant discours de 
M. Passy comprendront que je '6tais pas dgsireux de lui succ6der immediate- 
ment. 

Je dois confesserun certain gtonnement de la tournure prise paries d6bats. 
Pour ma part, je pensais que nous avions 616 convoqu6s afin d'examiner 
dans un esprit pratique les mesures ngcessaires pour parer k une crise grave. 
Au lieu de cela, nousavons 616 fort occup6s k discuter les principes 616men~ 
taires de la science mon^taire, principes que je croyais ^tablis k present et 
hors de toute contestation. Nousavons entendu quelques admirables discours. 
(Test un plaisir rare que d'gcouter des discours comme ceux de M. Levasseur, 
de H. de Laveleye, de M, Passy et d'autres que je pourrais nommer. 

Cependant, en g6n£ral, nous aurions pu d&irer que la discussion tendlt 
plusdirectement a quelque rlsultat pratique, a quelque arrangement d'affaire, 
a quelque accord en vue d'une action future. II se peut qu'en Angleterre la 
question soit plus avancce, mais il y a cbeznous une aversion fcconsacrerson 
temps a autre cbose qu'au c6te° pratique de la question, et nous avons pense" 
que le Gongres avait 6i6 convoque* pour examiner le sujet k ce point de vue. 

Mais je ne veux pas perdre mon temps k de vains regrets. Les bimgtallistes 
n'ont rien k redouter d'une discussion des principes lldmentaires. Nous vous 
invitons a cette discussion, nous croyons que nous ne pouvons qu'y gagner. 

II est toutefois de premiere importance que nous l'entamions avec une con- 

(1) Voir le texte anglais, page SOI de ce volume. 
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ception exacte de la situation existante. Et cela me conduit a dire ce que Je 
crois 6trc lc principal avantage de congres comme cclui-ci. Ses membres ren- 
contrent la une occasion excellonte de se renseigner sur l'etat exact de Topi- 
nion dans les divers pays repre*sent6s. 

II me paralt clair, d'apres certains comptes rendus de la presse francaise 
et certaines remarques faites au Congres, que les d61egu6s anglais n'ont 
pas r6ussi a donner une impression correcte de la situation en Angleterre. Je 
constate, par exemple, que deux journaux importants, le Messager de Paris et 
\e Journal des D66at$ ,0m donnb un resume" insuffisant du discours de M. Gren- 
fell. On lui fait dire que Tun des principaux obstacles au bimetallisme en An- 
gleterre resulte de Instruction par les economises. Ce quit a indique, en 
reality, e'est Instruction a la Chambre des communes et les prejug6s des 
6conomistes de la generation anterieure. Je montrerai que le bimetallisme ne 
rencontre pas d'opposition de la part des economises de Tecole moderae. 
De plus, e'est seulementle c6te negatif du discours de M. Grenfell qui a &6 
releve. H. Grenfell a fait des reserves que, mol, comme un homme pins 
jeune, je puis trouver excessives, dans son desir de ne pas eveiller des esp6- 
rances dans d'autres pays. Mais il a aussi parte du grand mouvement popu- 
late dans le Lancashire, du mouvement dans la Chambre d'agriculture, des 
cent bimetallistes de la Chambre des communes et de la deputation extraor- 
dinairement iniuente, comprenant des representants des deux Chambres da 
Parlementet de toutes les classes de la societe, qui a ete recue au mois de 
mai 4889 par lord Salisbury et M. Goschen. Je me propose done d'en dire 
quelques mots, avant de traiter quelques-unes des objections au bimetallisme, 
soulevees par H.Passy, M. du Puynode, M. Levasseur, etc. 

Laissez-mol dire que je regrette de devoir de nouveau faire allusion a la po- 
sition en Angleterre, dont il a deja 616 tant parte. Je regrette que, nous 
autres detegues anglais, nous ayons du nous mettre tenement en avant. Nous 
ne supposons pas un instant que l'opinion publique anglaise nterite plus d'at- 
tention que Topinion d'autres Stats europ6ens. Mais, comme Ta dit M. Hor- 
ton, la deraiere Conference Internationale a mis la question de l'union mone- 
taire dans la main de 1' Angleterre, et il est naturel de se demandcr quelle res- 
ponse l'Angleterre peut vraisemblablement donner. II y a encore une autre 
raison de s'appesantir sur Topinion anglaise. Celle-ci a subi une evolution re- 
marquable depuis dix ans, et il n'est pas sur qu'on apprecie complement a 
Fetranger la portee de ce changement. Bien qu'en France vous aycz un sys- 
tfeme monetaire bimetallique, je doutc que, jusqu'a une epoque recente, vous 
ayez compris clairement les principes sur lesquels repose ce systeme. Vous 
etiez bimetallistes sans le savoir avant Wolowskl. En tout cas, e'est une er- 
reur de croire que les Anglais aient ete des monometallistes conscients. lis 
etaient monometallistes par des prejuges fond6s sur un accident historique, 
mais, jusqu'en 1879, la question du double ou du simple etalon n'avait jamais 
ete epuisee, elle n'avait meme pas ete clairement soulevee. Depuis tors, la 
question est venue a i'ordre du jour. Elle a ete examinee dans une foule d'6- 



APPEND1CE 459 

erits, de discours et d'articles. Nous avons eu une commission pariementaire 
singulierement compdtcntc, qui a recu des depositions de tous ies cdtes, et 
qui a publie* un rapport tres complet. 

Le rdsullat, c'est que l'opinion des hommes intelligents, a Tesprit ouvert, a 
progress^ sans interruption dans le sens du bimetallisme. Prenez, par 
exemple, ia question vitale de la fixity du rapport. II y a quinze ans, l'opinion 
des economistes en Angleterre aurait declar6 qu'il 6tait arbitraire et imprali- 
cable de maintenir une relation fixe de valeur entre les deux metaux. Avec 
la seule exception notable de M. Giffen, qui sur beaucoup d'autres points est 
d'accord avec notre maniere d'envisager la situation, les economistes anglais 
conc6deraient aujourd'hui que, sur ce point au moins, la theorie bimetal lique 
est saine. Je ne sais pas quelpeut 6tre I'avis du professeur Rogers la-dessus. 
Tous les autrcs professeurs, autant que je puis le savoir, admettent la theorie 
bim6talliste. Je puis mentionner M. L. Courtney, un ancien* professeur, aujour- 
d'hui suppleant du Speaker a la Chambre des communes, les professeurs 
Marshall, Sidgwick, Munro, Edge worth, Nicholson, Gonner, Symes et Sorley : 
tous, lis admettent la possibility de maintenir la relation determines la fixity 
du rapport, a de certaines conditions, quo! qu'ils puissent differer d'opinion 
sur le meilleur rapport a choisir et sur l'avantage politique qu'il peut y avoir 
& entrer dans une union monetaire. 

Comment cette Evolution s'est-elle effectaee? Laissez-moi revenir pour un 
instant a notre histoire mone'taire. Au xvm« siecle, il n'est pas douteux qu'H 
existait une certaine espece de bimetallisme, mais c'eiait un bimetallisme qui 
falsait corps avec le systeme mercantile. II y avait un conflit de rapports, 
chaque nation ayant le sien, choisi en vue d'infliger des maux ou une perte 
de metaux precieux aux nations voisines. C'etait une sorte de guerre mone- 
taire. La Revolution francaise a change* tout cela. Quelle que soil ropinion 
qu'on puisse avoir au sujet des changements conslitutionnels effectues par les 
hommes de la R6volution, ils avaient une qualite caractcristique qui assure 
leur gloire eternelle : leur d6sinte>essement. Dans tous leurs projets, dans 
toutes leurs reformes, ils out vis6 le bien de 1'humanRe. En Angleterre, New- 
ton avait indique un meilleur systeme, mais c'est i'honneur de la France 
d'avoir, la premi6re, rendu le bimetallisme international, en etabfissant la 
frappe illimitec des deux m6taux a un rapport fixe. L'importance de cette 
nouvelie politique a etc si peu comprise a l'epoque, que lord Liverpool, dans 
le fameux memoire sur lequel l'etalon d'or anglais est fond£, ne fait aucune 
allusion a ce changement. II semble avoir completement ignore* ce qui se 
passait en France : sa politique etait absolument insulaire. C'est la un des 
nombreux defauts dece M6moire qui a ete\ a mon avis, glorifl6 outre mesure. 
II contient certainement uno foule de renseignements historiques, mais on dit 
qu'il faut en attribuer la paternite a i'arch^ologue Ruding, tandis que les pas- 
sages touchant la politique mon6taire sont probablement de lord Liverpool et 
ne se distinguent ni par les vues scientifiques ni par le sens politique de 
I'homme d'etat. 
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Les principesque posa lord Liverpool tfont pas 6t6 mis en question dnrant 
les clnquante ann£es qui ont suivi. Le syst&me fonctionnait bien, en ce qui 
nous touche, parce qu'il £tait soutenu par le bimgtallisme en vigueur en 
France. Les 6conomistes anglais ne savaient rien du syst&me francais. Apr&s 
1830, John Stuart Mill 6tait le chef de l'6cole anglaise. Sa description dn bim£- 
tallisme est une parodie grotesque, et ceux sur lesquels il avait de l'influence 
n'ont abordg ce sujet qu'avec des preventions fortement hostiles. Mais, en 
1870, une nouvelle influence s'est fait sentir, celle de Jevons, Fun des esprits 
les plus originaux et les plus brillants parmi les Iconomistes anglais. 

Jevons, qui avait une grande admiration pour les gconomistes francais, et 
qui avait tant fait pour encourager les Anglais k les gtudier, avait eu son 
attention tourn£e vers le bim6tallisme par Wolowski; la clarte de ses concep- 
tions sur le sujet de la valeur lui permit de suite de saisir le principe du rap- 
port fixe, qu'il a expliqu6 de la mani&re la plus lrappante. Actuellement, il n'y 
' a pas en Angleterre d'lconomiste dont llnfluence soit aussi grande que celle 
de Jevons, et cette influence augmente tous les ans. II a complement d£- 
tr6n6 Mill, en Angleterre et en Hollande; sa thgorie de la valeur felt de ra- 
pides progr&s dans les principaux pays. On dira qu'il n'6tait pas lui-mdme un 
bimltalliste. Mais les princjpes qu'il a 6tablis conduisent droit au bimltallisme. 
J'ose penser, ayant 6t6 honoi-6 de son amittt, qu'il aurait incline en fin de 
compte vers une politique bim£talliste. En tout cas, il vaut la peine de re- 
marquer que tous ses eifcves sont bimgtallistes, en ce qui touche la thlorie. 
ftuelles que soient les reserves qu'ils fassent sur des points de politique ou de 
detail, tous acceptent le principe du rapport fixe. Je desire insister sur ce 
point, parce que c'est justement ce principe que M. Passy trouve une pierre 
d'acboppement. C'est le principe mfime sur lequel en Angleterre nous sommes 
tons d'accord, et que M. Passy declare Gtre absurde, si absurde que son ab- 
surdity seule suffit k rendre le bimdtallisme impraticable. 

Cela m'am&ne k faire une observation sur un autre point qui a ggalement 
fourni mati&re k des malentendus. On a beaucoup parte du Rapport de la 
commission anglaise, mais l'essence de ce Rapport ne semble pas avoir 6t6 
bien saisie par plusieurs orateurs. M. du Puynode, M. Passy et d'autres ont 
represents la Commission comme divis6e en deux partis d'6gale force, 6gale- 
ment opposes Vunk l'autre sur tous les points. Je desire faire remarquer que 
la Commission a 6t6 d'accord sur presque toutes les questions thloriques ac- 
ceptfcs par les bimltallistes et qu'en particulier elle a admis la thtorie du 
rapport fixe, a laquelle M. Passy attache justement une si grande importance 
et qui, k ses yeux, est impossible k force d'absurditg. 

On doit toujours se souvenir qu'en ce qui touche la masse du public, la dis- 
cussion du bimetallisme est de date rtaente en Angleterre, ce que Ton pour- 
rait dire de la France, k la seule exception de Sismondi. II me paralt qu'en 
6valuant le progr&s fait dans la direction du bim<Hallisme depuis quelques an- 
n6es, mon coll&gue M. Grenfell a 6t6 un pen trop pessimiste. II a peut-etre 
ete trop sous 1'influence de l'opinion de la it£. Je d«3sire parter avec grand 
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respect de 1'opinion de la Cit6, lorsqu'elle rGsulte d'un examen approfondi. 
Mais la Cite de Londres est toujours conservatrice en mature de finance; eile 
souffre de 1'inertie due a la prosperity elle est trop absorbs par les affaires. 
C'est plut6t le Lancashire qui conduit l'Angleterre. Nous avons un proverbe 
qui dit: « Ce quele Lancashire pense aujourd'hui, l'Angleterre le pensera de- 
main. » On salt que Manchester a 6te le berceau du mouvement libre 6chan- 
giste. C'est done un fait signiflcatif que les sucefcs principaux de la ligue bi- 
metalliste aient et6 remportes dans le Lancashire, ou des hommes de toutes les 
classes, appartenant a toutes les nuances politiques sont unis pour procla- 
mer le bimetallisms 

II n'y a pas longtemps que 20.000 livres ontete souscritesa un seul diner a 
Manchester, afin de fournir les fonds a une propagande destinfc k mettre les 
avantages du bimetallisme sous les yeux de toutes les classes. Je ne puis 
m'emp6cher de rappeler la fameuse sousenption provoquee par YAnti Corn 
Law League et le sucefcs atteint par cette ligue. 

Je desire particuliferement insister sur le fait que le bimetallisme en Angle- 
terre est un mouvement poputaire. On dira : Comment pouvez-vous convaincre 
l'ouvrier qu'il a queique chose k redouter d'une baisse des prix? Est-ce que 
le bon marche n'est pas tout ce dont 11 a besoin? Mon ami, M.Fielden, pourra 
donner une reponse satisfaisante a cette question. Je dirai seulement k pre- 
sent que l'ouvrier du Lancashire est un homme intelligent, a longues vues. 
« A quo! bon, dit Tun d'entre eux a lord Salisbury, avoir du pain k 6 pence, 
si Ton n'a que 4 pence pour Tacheter? » Nulle part l'effet deprimant d'une 
baisse des prix n'est ressentie aussi vivement que dans les districts manufac- 
turiers. Aussi est-ce la que les bimetaiiistes sont le plus forts. II n'est pas 
douteux cependant que la question mon&aire soit trfes compliqu6e, et il est 
regrettable qu'il faille la discuter dans des reunions populaires. Mais cela me 
paralt inevitable dans la condition actuelle de la vie politique et, pour ma 
part, je crois que, malgre les difficult^ du sujet, le peuple anglais, qui est 
trfcs sense, et qui se donne beaucoup de peine pour se renseigner, arrivera 
iinaiement a une solution saine, etappliquera demain la politique que les eco- 
nomistes recommandent aujourd'hui. 

Discutons maintenant la question generate. Tout d'abord, je dirai que les 
bimetaiiistes anglais ont pris une position mod6r£e. Us ne pretendent pas que 
le bimetallisme portera remade k lous les maux de la societe, mais Us afflr- 
ment qu'un bon syst&me monetaire guerira des inconvenients d'un mauvais. 
Aujourd'hui la baisse des prix est universellement reconnue, ainsi que la 
crise qui en rtsulte. M. Levasseur m6me est d'accord avec nous jusqu'a dire 
que la crise est due a une cause monetaire. Nous en tirons la conclusion lo- 
gique qu'il faut un remade monetaire. 

En France cependant, vous me semblez prendre la baisse des prix d'un 
coeur plus leger que nous ne saurions le faire. Je ne regarde pas cette baisse 
com me un simple accident du commerce, comme une simple perturbation 
des marches. J'y vois un grand danger social, un trouble des relations entre 
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les classes economiques, une cause de mlcontentement revolutionnaire. Cela 
conduit a une disposition gtfnerale a repudier les contrats qui sont devenus 
ipiquement lourds. Comme l'a dit H. Arendt, c'est an encouragement puis- 
sant a la protection et a ses tarifs prohibitifs. Si ce cote de la question ne 
m'ltait pas apparu, mon intent aurait 6te bien plus faible. La throne du 
bimctallisme est ingenieuse et aurait exerce* sur moi une certaine fasci- 
nation, mais c'est seulement iorsque j'ai compris les graves consequences 
sociales d'une baisse des priz que je suis devenu un bimctalliste enthou- 
siaste. 

Je desire ne pas fitre mal compris ici; je ne suis pas un inflationist. Les bl- 
metallistes anglais visent simplement a la stability la fermetc* des prix; nous nc 
sommes pas les avocats d'une expansion monetaire {soft-money). Cependant, 
si Ton nous demandait de choisir entre la hausse et la baisse des prix, nous 
prefi&rerions ia hausse. A nos yeux, une hausse est moins charged dlnconve- 
nients qu'une baisse. Toute perturbation des contrats monetaires est mauvaise. 
Cependant reflet g6ne>al de la hausse des prix est de stimuler llnduslrie et, 
somme toute, est avantageuse pour toutes les classes. La baisse produit une 
diminution d'emploi et cause un tort s£rieux aux classes laborieuses, au pro- 
fit des inactifs et des « retraites ». Quelle est la position des economises 
francais sur Ce point fondamental? J'ose croire qu'ils n'ont pas montrc en 
traitant cette question leur finesse logique habltuelle. Que demandent-ils en 
nealite? Stability des prix ou bon marche? M. Levasseur a dit qu'il 6tait pour 
la stability. Mais, tout d'un trait, il ajoute qu'il veutle bon mtfrcne. ir ne peut 
avoir Tune et l'autre. Une baisse continue et generate des prix n'est certaine* 
ment pas de Ja stability. Nous, nous avons fait notre cholx : nous sommes 
pour la stability. Mais est-ce que le bon marcht n'est pas un avantage? Pas 
nGcessairement, et l'avantage peut etre obtenu d'une autre facon. Ce que 
M. Levasseur et nous desirons tous, c'est ['amelioration du sort de toutes les 
classes. On peut y arriver par deux chemins : ou les prix peuvent tomber, les 
revenus restant fixes; ou bien les prix rester fixes et les revenus augmen- 
ted Nous preferons la seconde alternative. Quelqu'un au courant des finances 
pourra croire qu'il importe peu de voir se realiser Tune ou l'autre de ces 
deux conditions, nlais il n'en est pas de m6me pour la grande masse da 
peuple. Socialement, politiquement, la difference est vitale. L'ouvrier r6sistera 
toujoursa une baisse du salatre-argent, meme si son salaire reel augmente* 
C'est parce que son standard de cohfort augmente continueltement qu'il ne 
sent pas ainsi le progres dans le salaire reel et qu'il se refuse d'y croire. 
M. Giffen, qui s'attend a une baisse des prix, mais qui est monometalliste, ne 
croit pas qu'il faille un remede monetaire. II faut, suivant lui, que l'ouvrier re- 
connaisse les fails et accepte un salairc-argent moindre. C'est facile a dire, 
mais je ne voudrais pas 6tre charge de faire accepter par l'ouvrier la baisse 
de son salaire -argent. Cette difficult^ a pfeciscment produit les greves r6- 
centes dans toute la portion occidentale du monde. Je ne suppose pas que 
l'economiste francais soit assez oplimiste pour jtenser que, si la baisse des prix 
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continue sans interruption; le salaire-argcnl puisse egalement baisser dans la 
meme proportion. Comment veut~<m faire face k ceite difficult^? 
. M. Passy, qui n'est pas toujours d'accord avec ses collegues, nous dit que 
nous avons assez d'argetrt. Quelle est ia pierre de . toucbe? La seuie preuve 
\6ritable, c'est {'index number. Si V index number baisse d'une facon continue, 
les prixsont instables, et cela indique que I'argent est rare. M. Passy dit eri- 
suite que nous avons du papier de banque. Sans doute, mais s'ii pense que 
cela peut nous permettre de nous passer de m£tal, MM. Magnin et Grenfell ne 
seront pas de son opinion. C'est importance de la. reserve mgtallique qui 
forme la limite derniere de remission des billets de banque, les autres choses 
dtant cgaies. Laissez-moi dire iciqueje conviensque i'argent de pochede IV 
vemr sera le billet de banque. Les bimetallistes ne revent pas de forcer les 
gens k porter beaucoup d' argent dans leur poche. Mais le billet de banque, 
comme les Bland .certificates, doit avoir quelque part un fondement m£tal* 
lique. 

Supposons cependant que nous puissions tomber d'accord sur les avantages 
de la stability des prix. Reste toujours la question : Comment atteindre a la 
stability des prix? Je serai brefici, parce que M. de Laveleye a fait admirable- 
ment la demonstration probante que le double etalon sera phis stable que 1'6- 
talon unique. Un etalon d'argent serait preferable k Fetalon d'or seul. Ainsi, 
depuis 1873, tandis que Tor rencherissait continueliement, la vaienr de Tar- 
gent est reste" e, pour ainsi dire, sans variations. M. Passy se trompe en suppo- 
sant que I'argent s'est depr£ci6. La modification est du c6te de Tor. Mais, 
meme si I'argent n'etait pas meilleur que lor, le double etalon serait plus 
stable qu'un etalon forme avec l'im des deux metaux. C'est la plus simple 
conclusion tire> du principe des probabilites. 

De plus, le public desire avoir le libre usage des deux metaux. Nous ne 
pouvons pas proscrire Tun des deux de la circulation. On se servira de Tor en 
Occident etde I'argent en Orient, line peut y avoir de monnaie Internationale 
fondee sur fetalon unique. Nous avons besom d'un pair fixe de change eritre* 
les deux grands metaux monetaires. Cela m'amene k la question da rapport 
fixe. 

M. Passy, dans son eloquent discours, a fan; un appel passionne k la sain- 
ted des « lois naturelles ». C'est peut-£tre repondre sufflsamment acet appel 
que de demander s'il y a quelque chose de a naturel » a restreindre la 
frappe de i'un des deux metaux monetaires. Mais, sans doute, M. Passy, 
comme les economistes du siecle dernier, identifie les a lois naturelles » avec 
la politique du laissez-faire. Toute intervention ou tout controle de la part de 
l'fitat est k ses yeux une violation des « lois naturelles ». Je ne puis accepter 
celte position; je n'ai pas besoin de m'etendre la-dessus. II n'est pas neces- 
saire de rappeler au Congres que l'invocation de la loi natureile n'a pas tou- 
jours (He un bon guide en matiere de legislation. Mais il semble qu'il y ait 
encore un autre sens suivant lequel M. Passy regarde le rapport fixe comme 
non naturel. M. Passy le considere comme arbitrage, non usuel, comme Une 
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ingerence dans le mecanisme ordinaire de l'offre et de la demande. Des 
marchandises ordinaires, nous dit-il, ne peuvent avoir des relations fixes de 
valeur. Leur valeur variera avec le prix de revient et les changements da 
marche. G'est la une objection tres commune, mais certainement sans force. 
Jevons a etabli d'une facon indiscutable qu'une relation fixe peut exister, 
dans le commerce ordinaire, entre deux marchandises qui ont, k un degr6 
determinate faculty de se substituer Tune k 1'autre.Je puisrepondre qu'enAn- 
gleterre il y a un grand nombre de cas de ces rapports fixes en dehors de 
l'inggrence de Pautorite : par exemple dans les modes de transport concur- 
rents et les journaux concurrents. Pour prendre nne analogie plus stride, 
voycz le mouton et le boeuf. Aussi longtemps qu'il est pratiquement indiffe- 
rent au peuple anglais de consommer Tune ou 1'autre de ces deux especes de 
viande, aussi longtemps il ne pourra exister un grand Icart dans leur valeur 
relative, quelles que soient les modifications dans le prix de revient. II est 
exact que ces modifications du coOt afiecteront beaucoup les quantity de 
chaque viande apportees au marche et consommees. Mais, jusqu'fr ce qu'une 
espece de viande ait complement chasse 1'autre de la consommation, le rap- 
port de valeur entre les deux ne sera pas sensiblement altered tant que le 
gout du public restera le meme. Je ne vois rien d'arbitraire ou de non natnrel 
k cela. Mais c'est prScisement 1'operation du rapport fixe bimetallique, en 
vertu du pouvoir legal Ilberatoire, les deux metaux, sous un regime bimetal- 
lique, pouvant se substituer Tun k l'autre dans les reserves des banques et ail- 
leurs encore. Par suite, lis s'echangent a un taux fixe determine par la lot 
qui donne les conditions de la substitution. La theorie est parfaitement claire, 
Taction parfaitement naturelle. Tout ce que le gouvernement felt, c'est de de- 
clarer etabli le rapport qui, k un point de vue largement international, semble 
repondre le mieux aux besoins du public. 

Voila Faction gouvernementale que M. Passy condamhe comme non natu- 
relle. II serait aussi raisonnable de protester contre les canaux comme etant 
une violation de la loi naturelle. Gependant introduction des canaux a ete un 
des plus grands progres qui aient jamais et<5 realises, tfest-ce pas quelque chose 
de paradoxal que de trouver M. Passy pregnant ces doctrines de Rousseau dans 
le centre meme de la civilisation, dans l'enceinte d'une Exposition dont le 
grand objet est de ceiebrer le triomphe de Tart sur les incertitudes et les d6- 
Mlances de la nature ! Pourquoi laisser les affaires monetaires rester k la 
mere! des accidents? II y auratoujours une certame proportion d'eiements 
refractaires au calcul dans le commerce. Pourquoi en augmented l'impor- 
tance? Pourquoi ajouter aux incertitudes necessaires d'autres incertitudes 
dues a un mecanisme monetaire imparfait? 

J'aurais 6t6 heureux si, k mon retour en Angleterre, j'avals ete en mesure 
de dire quelle politique les economlstes francais rccommandent. Je crains de 
ne pouvoir faire aucune declaration sur ce point. H. Coste se declare pour le 
statu quo. Mais, il n'y a pas de status; il n'y a settlement qu'un mouvement 
de transition. Deux choses sont possibles : ou bien le bimetallism^ ou bien 
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I'enti&re' demonetisation de Targent. Nous ne pouvons rested comnie nous 

- sommes. La question veritable, c'est de savoir si nous devons rdhabiiiter Tar- 
gent dans ses forictions de monnaie pleinement liberatoire, ou le reduire a 
retat de jelon, dc monnaie de billon. 

Un certain resultat sera peut-etre rendu Evident par le Congres. Sauf 
M. Passy, personne n'a en le courage de demander la demonetisation de Far- 
gen t; personne n'a propose le monometallisme-or universe!. II est clair que 
nous avons abandonne la folie a courte vue de 1867. M. Passy desire, 11 est vrai, 
vendre Targent existent au prix du marche. C'est logique, mais cela signifie 

-demonetisation, et les collogues de M. Passy repudient cette fa<?on de voir. 
M. Levasseur recule devant cette politique. Je ne suis pas sur d'avoir conipie- 

• tement compris ia portee des propositions de M. Levasseur. Suivani moi, il 
demande la liberte de. la frappe de l'argent, au taux du marche, a 15 1/2; 
mais avec la restriction de son pouvoir liberatoire a j payementdcs sommes au- 

- dessousd'unecertaine limite,disohs 5 livres (125 francs) (t).Cela me paralt etre 
du bimetallisme, mais sous une forme incomplete et dangereuse. Si la frappe 
est reellement illimitee, 11 est clair que le prix du marche haussera rapide- 
ment, jusqu'a ce qu'il alt atteint un point, 15 1/2, au dela duquel 1'fitat sera 
incapable d'acheter sans perte ; mais en m6me temps les pieces d'argent ont 
une efficacite limitee comme pouvoir liberatoire ; il y aura done un encom- 
brement de ces pieces et une prime sur Tor. C'est une nouvelle forme de reta- 
lon boiteux. MM. Coste et Levasseur sont vraiment a mi-chemin sur [la route 
du bimetallisme; la logique les forcera a completer leur voyage. 

Peu de gens r6fl6chis ne sentent pas avec les bimetalllstes les grands in* 
convenient de la situation presente, mais on recule devant l'adoption defini- 
tive desidees bimetallistes,par suite d'une vague apprehension de dangers pos- 
sibles dans l'avenir, resultant d'une surabondance d'argent. Yoyons les pires 
consequences qui peuvent se produire sous Fun et l'autre systeme. Avec une 
trto grande abondanced'argentTelativemental'or, sous le regime bimetallique, 
l'encaisse des banques serai t principalementcomposee d'argent. Les banquiera 
pourraient y trouver un leger inconvenient. Le public en general ne saurait 
rien du changemenL Les prix se maintiendraient Aucun danger qu'ils subis* 
sent une hausse appreciable. La tendance est toujours a la baisse, mais aussi- 
tot qu'une hausse s'afHrme, elle est neutralisee dans une large mesure par 
une extension du commerce. Nous 1'avons vu en 1850. Quelle serait la situa- 
tion sous un etalon d'or? 11 y aurait une grande baisse dans la valeur de Tar* 
gent exprimee en or, qui disloquerait le commerce de l'Orient; il y aurait une 
rarete croissante de Tor et une baisse terrible des prix. Les phenomfenes de 
1873 a 1887 continueraient sous une forme tr£s aggravee. J'ai deja dit quelles 
consequences serieuses cette crise aurait sociaiement et politiquement. Nous 
touchons la le danger reel du monometallisme-or. Les inconvenients, s'il y en 
a, qui pourraient naltre du bimetallisme sont peu dc chose en comparaison. 

Je reconnais, comme l'ont suggere queiques orateurs, que les dangers 

1) La limite indiqute par M. Levasseur est wile dc BOO francs (85 lims). Voir page 116. 
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dune baisse des prix pourraient fitre moins severeraent sentis en France, un 
pays de pelits proprtotaires vivant en partie de leurs terres, qu'en Angle- 
terre, j>ays de salaries, ou tous les produits passcnt par le marches Mais la 
France aussi ases grandes villes et ses grands districts manufecturiers; ellc 
est profemdement interessde dans la question par l'importance de sa dette pn- 
blique. Je ne crois pas d'ailieurs que la France, par pur dgolsme, voudrait se 
tenir a l'ccart d'une grande mesure de reforme Internationale qui, si m&nc 
.elle n'avaitpas d'autre utility, serait la condition indispensable d'une monnaie 
internationale, le couronnement des mesures dues al'esprit cosmopolite de la 
Revolution de 1789. Dans le passe, le monde comptait sur la France pour sou- 
tenir les lnterets de la civilisation, pour prdferer des vues ideales a des vues 
materielles, tandis qu'on reprochait a l'Angleterre son materialisme et son in- 

- sularisme. Je suis convaincu que, dans 1'avenir, ces reproches ne seront pas 
raerites par l'Angleterre, et je ne veux pas croire qu'il faille les appliqder a 
la France. Nous pouvons surement nous unir tous pour rem&lier par on ac- 

' cord international aux maux qui sont resultes d'une perturbation monltaire 

- e'estra-dire d'une perturbation internationale. 
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